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EFICIENCIA Y FUSIONES DE LAS CAJAS DE AHORROS EN ESPANA (2004-2010)

1. INTRODUCCION

La crisis financiera internacional, que en Espafia se puso de manifiesto a
mediados de 2007, ha estado afectando intensamente a la economia y al sector
financiero espafol, donde persiste un alto grado de desconfianza. Entre las
causas que Carb6 y Maudos (2011) destacan como origen de la crisis estan la
valoracion de los activos inmobiliarios y, por consiguiente, la de las garantias
bancarias, la elevada concentracion de riesgos en el sector inmobiliario tras
dejar de ser el motor de la economia espafiola, y la falta de recuperacion de la
economia que afecta a los resultados de los bancos y su morosidad. Un
escenario de bajos tipos de interés combinados con ralentizacion o
decrecimiento de la actividad implica una mayor tension en los margenes y un
riesgo mas alto de morosidad, al cual hace falta hacer frente con una politica
de riguroso control del riesgo. A su vez, todo ello genera importantes
dificultades de las entidades de crédito para financiar el crecimiento
econdomico y retroalimenta el problema. Mencidn aparte merece el papel de las
entidades financieras en la financiacion y monetizacion indirecta del déficit

publico.

Una de las consecuencias mas importantes de esta crisis financiera en Espafia
ha sido el proceso de profunda reestructuracion del sistema financiero. Esta
reestructuracion ha afectado principalmente a las cajas de ahorros, que han
necesitado de asistencia financiera por parte de las autoridades espafolas y de
la Unién Europea. Ademas, las cajas de ahorros presentaban un exceso de
capacidad instalada (nimero de oficinas y empleados) y mayores dificultades
para acceder a nuevas fuentes de financiacion propia. El primer problema
estuvo originado en el proceso de expansion a otras regiones fuera de su

limite original (proceso iniciado a partir de 1995). Y el segundo problema tuvo
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su origen en la forma juridica de estas entidades que dificultaba la mejora de la

solvencia de las mismas.

El proceso de reestructuracion que esta sufriendo el sector de cajas de ahorros
en Espafia que supone su concentracion, bancarizacion y rescate esta
cambiando el panorama del sistema financiero espafiol, siendo nuestro

objetivo analizar los criterios de eficiencia seguidos en los mismos.

El primer paso en la reestructuracion del sector se ha llevado a cabo, mediante
un proceso de concentracion, donde se paso de convivir 46 cajas de ahorros
antes del inicio de la crisis a la existencia de 12 cajas de ahorros o grupos de
ellas a finales de 2012. Siguiendo las recomendaciones del Banco de Espafia,
en este proceso han participado 42 de las entidades existentes, lo que ha
supuesto una reduccion importante de la capacidad instalada y un aumento del
tamafio medio de las entidades. Segun la Confederacion Espafiola de Cajas de
Ahorros (CECA, 2012) entre el ejercicio 2008 (donde hubo la méxima
capacidad instalada) y junio de 2012 el nimero de empleados pasé de 135.415
a 107.033, y el de oficinas de 25.051 a 19.485. Esto, a su vez, provoco el
incremento del tamafio medio por entidad segin el volumen de activos,
puesto que de un volumen promedio de activos de 28.504 millones de euros
se paso a 102.722 millones de euros. Esta concentracion estuvo motivada por
las directrices marcadas por el propio Banco de Espafia y los acuerdos de
Basilea® y orientada a la busqueda de economias de escala y mejora de la

solvencia.

1 Los Acuerdos de Basilea son recomendaciones sobre regulacién bancaria emitidos por el Comité de
Supervision Bancaria de Basilea, formado por representantes de los bancos centrales y autoridades
regulatorias de diversos paises y sobre dichos acuerdos ahondaremos en posteriores apartados de esta tesis. El
Comité de Supervision Bancaria de Basilea (BCBS por sus siglas en inglés: Basel Committee on Banking
Supervision) es un comité de autoridades de supervisién bancaria, que fue establecido por los gobernadores
de los bancos centrales del Grupo de los 10 en 1975. Inicialmente estaba formado por representantes de
supervision bancaria y bancos centrales de Bélgica, Canada, Francia, Alemania, Italia, Japon, Luxemburgo,
Holanda, Suecia, Suiza, el Reino Unido y Estados Unidos. Espafia es miembro desde 2001. A pesar de que el
comité se reine generalmente en el Banco Internacional de Pagos BIS (Bank for International Settlements)
este no participa en los procesos. Actualmente estd compuesto por autoridades de 27 paises: Alemania,
Arabia Saudi, Argentina, Australia, Bélgica, Brasil, Canada, China, Corea, Espafia, Estados Unidos, Francia,
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El segundo paso, posterior a este proceso de concentracion, se ha producido
con el proceso de bancarizacion de las cajas de ahorros. Esta transformacion
se realiz6 fundamentalmente con la finalidad de facilitar el acceso a la
financiacion propia. En este sentido, debemos tener en cuenta que debido al
estatus fundacional de las cajas de ahorros, el Unico recurso con el que
contaban las cajas de ahorros para ampliar sus fondos propios, ademas del
resultado del ejercicio, era la emision de cuotas participativas®. La emision de
acciones, ademas de facilitar el cumplimiento de los coeficientes de solvencia
anteriormente mencionados (sin necesidad de acudir al Fondo de
Reestructuracion Ordenada Bancaria [FROB]) provocé como novedad la
entrada de capital privado en los 6rganos de gobierno de las mismas y el

sometimiento a la llamada “disciplina de mercado™.

Los escandalos en la gestion de algunas entidades (Bankia, CAM, Caja
Navarra, NovaCaixaGalicia,...), asi como el sistema de retribucion de los
directivos de las entidades que han solicitado ayudas al Estado para
recapitalizarse, han puesto en entredicho el sistema de supervision de las

entidades financieras por parte del Banco de Espafia.

Al producirse las concentraciones entre entidades y con la reforma en la ley de
las cajas de ahorros (Real Decreto-ley 11/2010 de 6rganos de gobierno y otros
aspectos del régimen juridico de las cajas de ahorros), deberia haberse
producido una reduccion de la participacion politica en los 6érganos de
gobierno y un desplazamiento de poder econémico entre territorios y entre
los distintos grupos de interés, pero la mayoria de dichos procesos, en una

primera fase, se han producido entre entidades radicadas en comunidades

Hong Kong, India, Indonesia, Italia, Japon, Luxemburgo, México, Paises Bajos, Reino Unido, Rusia,
Singapur, Sudafrica, Suecia, Suiza y Turquia.

2 Las cuotas participativas, como veremos mas adelante, permitian fortalecer los recursos propios de las cajas
mediante una inversion que comportaba un cobro de dividendos, pero que no dotaba de derechos politicos ni
representacion a los participes. A lo largo de 2001 se apunt6 la posibilidad, tal como se recoge en el Informe
Anual de Caixa Manresa de 2001, de regular algtn tipo de representacion para los posibles inversores y a que
ello llevara asociada la modificacién de la legislacion para adaptar la estructura de las asambleas a esa nueva
realidad.
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autonomas gobernadas por el mismo partido politico, lo que hace preguntarse
por los criterios de idoneidad seguidos en las integraciones.

Aunque la reestructuracion del sistema se ha realizado principalmente a través
de un endurecimiento en la normativa relativa a la solvencia de las entidades
de crédito, el Banco de Espafia ha establecido como una condicion necesaria
para poder acceder a los fondos publicos a través del FROB la mejora en la
eficiencia®, tal y como se recoge en el Real Decreto-ley 9/2009 sobre
reestructuracion bancaria y reforzamiento de los recursos propios de las
entidades de credito. A este respecto, existe una amplia literatura donde se
investigan los efectos sobre la eficiencia o la reduccion del coste asociado al
proceso de fusiones. Los trabajos de Humphrey y Carbo (2000), Carbo et al.
(2002 y 2007) y Altunbas et al. (2007) aportan evidencia sobre estos efectos en
las fusiones de entidades financieras. Sin embargo, en otros trabajos como en
los de Raymond y Repilado (1991), Raymond (1994), Fuentes y Sastre (1999) y
Fuentes (2001) no se descarta la posibilidad de que la mejora en la eficiencia se
pueda corresponder en mayor medida a la capitalizacion del sector bancario
en su conjunto y no por la eficiencia vinculada a las entidades de manera

particular.

El tercer paso, ha sido el rescate. A finales de junio de 2012 el gobierno
espafiol solicitd asistencia financiera externa al Eurogrupo, que fue acordada
un mes mas tarde y que se tradujo en la suscripcion del “Memorando de
Entendimiento sobre condiciones de Politica Sectorial Financiera” conocido
coloquialmente como MoU (Memorandum of Understanding) por sus siglas en
inglés y que incluia, como paso inicial, la determinacion de las necesidades de
capital de las entidades de crédito mediante la realizacion de unas pruebas de
resistencia por consultores externos. La Union Europea puso a disposicion del
Gobierno de Espafia 100 mil millones de euros de ayuda al sector financiero

3Entiéndase por el momento el concepto de “eficiencia” como la relacion de un ingreso y un gasto, entre una
entrada y una salida, entre un recurso y un producto.
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espafol traves del fondo denominado Facilidad Europea de Estabilidad
Financiera (FEEF), siendo el FROB el encargado de inyectarlo a las entidades
con necesidades, bien via ampliacion de capital directa, bien como bonos
contingentes convertibles (denominados coloquialmente COCOS: Contingent
Convertible Bonds).

Entre los compromisos asumidos en el MoU esté, entre otros, el marco
regulatorio de creacion de la sociedad gestora de activos problematicos
provenientes de entidades que reciben ayudas publicas (Sareb) y, mas
concretamente, el de reforzar los mecanismos de gobernanza de las cajas de
ahorros para mejorar su resistencia mediante la Ley 26/2013 de cajas de
ahorros y fundaciones bancarias.

Objetivos

La normativa del Banco de Espafia de restructuracion del sistema bancario,
iniciada al amparo del Real Decreto-ley 9/2009 sobre reestructuracion
bancaria y reforzamiento de los recursos propios de las entidades de crédito vy,
en particular para las cajas de ahorros, del Real Decreto-ley 11/2010 de
organos de gobierno y otros aspectos del régimen juridico de las cajas de
ahorros, orienta a estas Gltimas a incrementar su tamafio*, argumentando que
este incremento debe dar lugar a mejoras en la eficiencia. Sin embargo, no
parece que la literatura académica apoye esta tesis. En los anteriores procesos
de fusiones de las cajas espafiolas durante el periodo 1988-1994, Martinez
(1998) no encuentra ventajas economico-financieras derivadas de alcanzar un
mayor volumen. En Fernandez de Guevara y Maudos (2007) se muestra que,
en el caso de la banca espafiola, el efecto del tamafio sobre el poder de

4 Aunque posteriormente y a la vista de los acontecimientos acaecidos en los dltimos afios en el sector, con la
Ley 26/2013 se limita la dimension de las cajas de ahorros para evitar, en la medida de lo posible, los riesgos
sistémicos derivados de su gran tamafio. A lo largo de la tesis, haremos mencion a esta Ley pero no
ahondaremos en ella su efecto sobre los datos objeto de estudio y su incidencia en nuestros objetivos y
célculos es nula.
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mercado es negativo aungue no lineal, lo que implica que los bancos pequefios
y grandes disfrutan de un mayor poder de mercado. Sin embargo, se produce
una mayor competencia entre entidades de tamafio medio. Autores tales como
Humphrey y Carbé (2000) después de estudiar veinte procesos de fusion entre
cajas de ahorros durante el periodo 1986-1998, encuentran que el efecto mas
favorable de las mismas fue el aumento de la solvencia. Sin embargo, las
mejoras en la eficiencia son menores que las obtenidas por las entidades que
no se fusionaron, con lo que la relacion entre eficiencia y tamafio seria
negativa. De igual forma, Palomo y Sanchis (2010) en un analisis del periodo
1998-2007 concluyen que mejora la solvencia, pero no pueden establecer
resultados concluyentes ni respecto a la rentabilidad ni respecto a la eficiencia.
Gutiérrez et al. (2013) realizan un analisis retrospectivo del proceso de
reordenacion de las cajas de ahorros para el periodo 1999-2009 utilizando
técnicas multicriterio. Estos autores coinciden con los anteriores en que no se
puede concluir que exista una relacion clara entre tamafio y los resultados
obtenidos por las entidades atendiendo a diferentes criterios. Otros autores
como Martin et al. (2013) analizan la relacion entre el tamafio de la entidad, su
posicion en el mercado y el crecimiento de las mismas, como justificacion a la
reciente oleada de fusiones acontecidas en el sector espafiol, concluyendo que
efectivamente se habia producido un exceso de capacidad instalada en el
sector y apoyando las medidas recomendadas por el Banco de Espafia en este
sentido. Asi concluyen que ha existido, durante los afios considerados, un
sobredimensionamiento de las cajas de ahorros, dejando como futura linea de

investigacion el tratar de buscar una relacion.

En cualquier caso, puesto que la literatura no parece establecer una relacion
entre la pretendida mejora de la eficiencia y las fusiones bancarias (Palomo y
Sanchis, 2013) y los resultados que aparecen son conflictivos (Gutiérrez et al.,
2013), nos planteamos arrojar algo de luz realizando un analisis profundo,
usando diferentes medidas de eficiencia y diferentes variables para su
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medicion, a fin de llenar el hueco que parece existir en la literatura al respecto
y acudiendo a la llamada de varios autores (Martin et al., 2013; Palomo y
Sanchis, 2013; Gutiérrez et al., 2013) que lo proponen como futura linea de

Investigacion.

Por tanto, siguiendo esta linea argumental, y dada la controversia existente en
la literatura sobre el efecto positivo o0 negativo de un aumento de tamafio de la
entidades no solo en Esparia (Palomo y Sanchis, 2013) sino también en otros
paises (Amel et al., 2004), el objetivo de esta tesis es verificar la hipotesis de
si las cajas de mayor tamafio son las mas eficientes, esto es, si
efectivamente el tamafio de las entidades tiene relacion directa y
positiva con su grado de eficiencia. Es mas, nos planteamos si esta
relacion puede no ser lineal, sino curvilinea, considerando Ila
posibilidad de que la relacion no sea monétona y que en consecuencia,
la eficiencia pueda tanto crecer como decrecer dependiendo del tamario
de la entidad.

La justificacion del tamafio como variable relevante es un tema analizado en la
literatura financiera, debiéndose tratar como un medio para lograr otros

objetivos y no como un fin en si mismo.

Aunque parece que existe un consenso general sobre los efectos beneficiosos
de la consolidacion en el sector financiero hasta cierto tamafio (relativamente
pequefio) con el fin de aprovechar las economias de escala, Amel et al. (2004)
concluyen que no existen resultados claros respecto a los efectos de dichas
fusiones motivados por las dificultades a la hora de medir las mejoras en la
eficiencia, por el periodo de tiempo analizado que es demasiado corto para
evidenciar los efectos totales y porque, puesto que normalmente las fusiones
se producen en oleadas, es complicado separar el efecto individual del
producido en el total del sector.
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Asi mismo, y dado que el motivo por el que se promueven las fusiones es el
incremento de la eficiencia, analizamos qué otras variables pueden incidir de
forma positiva en la eficiencia bancaria. Finalmente, analizamos los procesos
de fusion en si, profundizando en la repercusion que la eficiencia o el tamafio
de una entidad tiene sobre los procesos de fusion. De esta forma el segundo
objetivo de la tesis es verificar la hipotesis de si los procesos de fusion
llevados a cabo se realizan entre o son liderados por las cajas de ahorros

mas eficientes o por las de mayor tamafo.

Contribuciones a la literatura e implicaciones practicas

Los estudios previos que han analizado la relacion entre eficiencia y tamafio
en el ambito bancario muestran resultados contradictorios (Azofra y de la
Fuente, 1989; Lagares, 1988; Berger y Mester, 1997; Alvarez, 1998; Berger et
al., 2000; Fuentes, 2003; Sanfilippo, 2004; Palomo y Sanchis, 2010). La
heterogeneidad de resultados podria ser debida, en gran parte, a la disparidad
de medidas de eficiencia consideradas por los distintos autores.

De ahi que pensemos que este estudio contribuird a la literatura existente al
analizar el efecto del tamafio sobre un rango de medidas de eficiencia amplio,
en el que hemos considerado distintas variables como inputs y outputs, asi como
una gran variedad de enfoques en la estimacion de las medidas de eficiencia
(técnicas, de escala, asignativa, de minimizacion de costes, de maximizacion de
beneficios, asumiendo libertad o restricciones en la fijacion de precios), lo que
nos ha proporcionado una vision mas amplia a la hora de entender los

resultados obtenidos.

Asimismo, y quizas llevados por la suposicion de que un incremento de
tamario conlleva un incremento en eficiencia, la literatura a menudo se plantea
la existencia de una relacion lineal entre tamafio y eficiencia, no considerando

la posibilidad de que dicha relacion sea curvilinea o no lineal. Esto puede
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llevar a los distintos resultados contradictorios que aparecen en la literatura.
Una de las aportaciones de esta tesis es la consideracion de una posible
relacion curvilinea entre tamafio y eficiencia que tendria forma de U invertida.
El uso de esta forma funcional permitiria que la relacion no tenga que ser
monotona, sin0 que permitiria que creciera y decreciera en funcion del
tamafno. Asi partimos de la hipotesis de que la eficiencia aumenta a medida
que se aumenta el tamafio hasta un cierto punto a partir del cual asumimos
que un incremento del tamafio redundaria en un descenso de la eficiencia. De
esta manera asumiriamos que las entidades que resultan ser mas eficientes son
aquellas de tamafio medio y es una de las hipotesis que planteamos en este
trabajo. Ya en el trabajo de Fernandez de Guevara y Maudos (2007) obtienen
evidencia de una relacion no lineal entre tamafio y poder de mercado.
Respecto a otras variables que puedan incidir en la eficiencia, si bien se han
analizado diversas variables como posibles causas de la eficiencia en la
literatura, en esta tesis resulta novedosa la inclusion de los efectos que pueda
tener la gestion del riesgo a la hora de conceder créditos, la orientacion del
negocio por parte de la entidad asi como la capacidad de autofinanciacion.
Estas variables resultan ser clave por su incidencia en la eficiencia,
especialmente en los tiempos de crisis vividos los ultimos afios, cuando las
entidades que no han gestionado de forma adecuada el riesgo asumido en los

créditos o con baja capacidad de autofinanciacion.

Asimismo respecto a nuestro Ultimo objetivo, consideramos que existe un
hueco en la literatura respecto a las variables que inciden en el liderazgo de los
recientes procesos de fusion. En este trabajo profundizamos en las razones
que llevan a la eleccion de una entidad como lider de una fusion tales como la
eficiencia o el tamafio (Worthington, 2004; Koetter et al., 2007; Sanfilippo et
al., 2007; Behr y Heid, 2011). Este es un aspecto novedoso no estudiado en la
literatura previa y de gran relevancia pues puede servir para prever quiénes

pueden ser los lideres de las fusiones futuras.
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Descripcion del analisis empirico realizado

En una primera etapa realizamos un analisis de eficiencia técnica y economica,
tanto en costes como en beneficios siguiendo la misma linea de los trabajos
mas relevantes realizados sobre este tema (Berger y Mester, 1997; Lozano,
1997; Rogers, 1998; Maudos y Pastor, 1999; Maudos et al., 1998). Estos
trabajos realizan sus analisis desde la vision de la eficiencia estandar,
dependiendo si las entidades tienen o no poder de mercado a la hora de fijar
precios. Estos analisis de eficiencia se han realizado utilizando la metodologia
del Analisis Envolvente de Datos 0 DEA (Data Envelopment Analysis) desarrollada
por Charnes et al. (1978) y Banker et al. (1984). Esta técnica considera como
referencia eficiente la mejor practica observada entre la muestra de unidades
objeto de estudio, calculando indices de eficiencia de cada una de las
observaciones para realizar una comparacion con las que presentan un mejor
comportamiento, que actuaran como frontera eficiente. En nuestro caso estos
indices se construyen a partir de la informacion contable suministrada por las
cajas de ahorros, teniendo en cuenta la especial regulacion de las mismas y
enmarcando a las cajas de ahorro como entidades de intermediacion (enfoque
de la intermediacion), puesto que su actividad principal es la de actuar como
intermediarios entre ofertantes y demandantes de fondos. El enfoque de la
intermediacion ya ha sido utilizado al analizar la eficiencia de las entidades
financieras en trabajos como los de Mester (1996), Molyneux et al. (1996), Yeh
(1996), Berger y Humphrey (1997) y Guzman y Reverte (2008).

En una segunda etapa, analizamos los posibles motivos que dan lugar a la
ineficiencia. De esta forma contrastamos los resultados obtenidos en la etapa
inicial con una serie de hipdtesis adicionales, 1o que nos permite conocer a qué
factores se pueden deber las desviaciones con las fronteras anteriormente

calculadas por lo que interesa examinar los siguientes aspectos:
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— La relacion entre la eficiencia de la entidad y su tamafio y capacidad
instalada, puesto que las recomendaciones del Banco de Espafia
inciden en la necesidad de aumentar el tamafio y reducir el nimero de
empleados, como una medida necesaria de mejora de la eficiencia, lo
que ha provocado el elevado ndmero de fusiones entre cajas de
ahorros durante el periodo analizado.

— La relacion entre eficiencia y rentabilidad, a fin de analizar si las

entidades més eficientes son las que obtienen una mayor rentabilidad.

— EI efecto sobre la eficiencia de los cambios en la orientacion del
negocio bancario, dependiendo del origen de los principales ingresos
de la actividad.

— El efecto de la crisis financiera sobre los activos de las entidades, ya
que durante el periodo analizado se produce el inicio de la misma.
Puesto que en épocas de bonanza econdmica (hasta 2007) las cajas de
ahorros pudieron haber concedido créditos de alto riesgo, esto afectara
a la calidad actual de los mismos, lo que sera medido a traves de los
deterioros de valor contabilizados respecto a los activos referidos, esto
es. interesa conocer el impacto de las insolvencias crediticias en los
resultados de las entidades, como una aproximacion al riesgo asumido

por las entidades.

Finalmente analizamos el liderazgo del proceso de fusion, estudiando si el ser
lider de una fusion viene determinado por el tamafio de las entidades o por su

eficiencia.

Breve explicacion de los datos

El periodo analizado es el correspondiente a los ejercicios 2005-2010, que

coincide con la aplicacion por primera vez de la normativa contable
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internacional en la presentacion de las cuentas financieras de las entidades, por
la aplicacion de la Circular 4/2004 del Banco de Espaiia y con el periodo de
inicio de la crisis en 2007 y los ejercicios en los que empezaron a fraguarse las
agrupaciones de las cajas de ahorros. Aunque el primer ejercicio al que afecta
el cambio de normativa es el 2005, se utilizan los datos de 2004 reformulados
en las cuentas del 2005 y adaptados a las NIIF, puesto que son necesarios para

nuestros calculos.

Breve descripcion de los resultados alcanzados y conclusiones

Como hemos comentado, el objetivo de esta tesis es verificar dos hipoétesis
principales: la primera, confirmar si las cajas de mayor tamafio son las mas
eficientes, esto es, si efectivamente el tamafo de las entidades tiene relacion
con su grado de eficiencia y qué otras variables pueden incidir en la eficiencia
y verificar una segunda hipotesis sobre si los procesos de fusion llevados a
cabo (tradicionales o via SIP) se realizan entre o son lideradas por las cajas de
ahorros mas eficientes o por las de mayor tamafio.

Respecto a la primera hipotesis, los resultados obtenidos vienen a confirmar la
misma, puesto que se observa una elevada relacion entre el tamafio de la
entidad y la eficiencia alcanzada por la misma, principalmente la eficiencia en

términos econdmicos.

Sin embargo, de nuestros resultados se desprende que la relacion entre
tamafo y eficiencia, tal y como planteamos en una de las hipoétesis, no es
lineal. Por tanto, podemos concluir que tanto el volumen de activo de las cajas
de ahorros como el volumen de capacidad instalada de las mismas son
variables relevantes a la hora de alcanzar mayores niveles de eficiencia pero
hasta un determinado nivel, a partir del cual, la eficiencia disminuye, lo que

viene a refrendar parcialmente las medidas adoptadas por el Banco de Espafia
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a la hora de fomentar las fusiones y reducir el tamafio de la red comercial de
las entidades.

Asi mismo, los resultados vienen a confirmar la segunda hipotesis, puesto que
son las entidades de mayor tamafio relativo respecto a su grupo y de mayor
rentabilidad las que vienen a liderar los procesos de fusion. También se
verifica que las cajas de ahorros que tienen mayor eficiencia relativa dentro de
su grupo son las que tienen mayor probabilidad de liderar los procesos de

fusion.

Estructura de la tesis

La tesis se estructura de la siguiente forma: a continuacion procedemos a
enmarcar a las cajas de ahorros en el sistema financiero espariol, viendo la
evolucion que han sufrido en los dltimos cuarenta afios tanto desde el punto
de vista de su capacidad operativa como de su expansion geografica. Dada su
condicion fundacional, procedemos a hacer especial hincapié en sus dos
principales caracteristicas: su capacidad de captacion de fondos propios y sus

organos de gobierno.

El capitulo 3 lo dedicamos a profundizar en las distintas normativas
nacionales e internacionales, tanto financieras como contables, que afectan a
las entidades de crédito en general y las cajas de ahorros en particular.
Respecto a la normativa financiera nos centramos en la relativa a la captacion
de recursos propios y solvencia emanada por los Acuerdos de Basilea y su
Implementacion en la normativa comunitaria y espafiola. La normativa
contable que exponemos se centra en la referente al mayor riesgo al que se
expone una entidad crediticia, la morosidad, y las distintas interpretaciones
que surgen desde el punto de vista contable y del regulador financiero espariol,
el Banco de Espafia.
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En el siguiente capitulo nos centramos en los procesos de concentracion de
las cajas de ahorros, realizando una revision bibliografica de las motivaciones y
efectos de las fusiones entre entidades de crédito para, a continuacion,
exponer los mecanismos adoptados en cada caso y revisar los casos de
concentracion producidos durante el periodo de estudio y la posibilidad de
desarrollar su actividad financiera a través de un banco. En el caso particular
de las cajas de ahorros destaca el mecanismo de concentracion denominado

Sistema Institucional de Proteccion (SIP).

El capitulo 5 lo dedicamos a realizar la revision de la evidencia empirica sobre
la eficiencia en el sector bancario, nacional e internacional, destacando la
Importancia de la eleccion de los enfoques asi como los distintos inputs y
outputs empleados en la literatura previa. En este capitulo presentamos los
objetivos que nos hemos fijado asi como las distintas hipotesis que hemos
planteado en el estudio empirico. También exponemos la metodologia que se

utiliza, posteriormente, para calcular las distintas medidas de eficiencia.

El capitulo 6 presenta el estudio empirico en el que se define la muestra de las
entidades analizadas y las variables utilizadas para contrastar las distintas
hipotesis planteadas anteriormente y su forma de medirlas. Al final del
capitulo mostramos los resultados obtenidos en los distintos analisis

realizados.

Finalmente, en el capitulo 7, exponemos las conclusiones derivadas de los
distintos resultados obtenidos en relacion con los objetivos e hipotesis

planteadas.
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2. CAJAS DE AHORROS: EVOLUCION Y
CARACTERISTICAS DIFERENCIADORAS

2.1 INTRODUCCION

El sistema bancario espafiol estd formado por los bancos, las cajas de ahorro,
las cooperativas de crédito y el Instituto de Credito Oficial (ICO). Hasta la
crisis financiera han destacado los dos primeros por el elevado volumen de

recursos ajenos captados.

Las cajas de ahorro son entidades financieras de caracter benéfico social y de
ambito de actuacion limitado. Tal como se afirma en el preambulo del Real
Decreto-ley 11/2010 de organos de gobierno y otros aspectos del régimen
juridico de las cajas de ahorros: “Las cajas de ahorros espafiolas cumplen con una
funcion esencial dentro de nuestro sistema financiero y de nuestro entramado social”. Desde
un punto de vista economico han sido motor de crecimiento y un elemento
determinante en el acceso al crédito de familias y empresas, ademas de haber
actuado en beneficio del interés general a través del cumplimiento de su

funcion social en el ambito territorial donde estaban ubicadas.

En los primeros momentos de la crisis financiera, iniciada en agosto de 2007,
se pensaba el sistema bancario espafiol, incluidas las cajas de ahorros, no
tendrian grandes dificultades para superarla. En este sentido, Maudos (2009) y
Alvarez (2008), asi como en Decreto-ley 11/2010, destacaban como factores
de proteccion el modelo de banca de intermediacion tradicional y minorista, la

escasa exposicion a productos estructurados, la buena posicion en términos de
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rentabilidad, eficiencia®, volumen de provisiones® y niveles de capital, y a la
labor supervisora del Banco de Espafia.

En el ambito internacional los organismos reguladores han ido incrementado
las exigencias que deben de presentar las entidades financieras en cuanto a
solvencia y liquidez, incidiendo especialmente sobre la calidad del capital y los
recursos propios minimos. En este sentido, cabe destacar el acuerdo de
Basilea 111 (Comité de Supervision Bancaria de Basilea, 2010). Estos acuerdos
internacionales han afectado directamente a las medidas que deben tomar los
reguladores en Espafia y al comportamiento del propio sistema financiero. Asi
el Banco de Espafia exigio nuevas dotaciones de las provisiones con la
aplicacion de la Circular 3/2010 y puso en dificultades a los bancos y las cajas

de ahorros mas afectados por la crisis inmobiliaria.

Los bancos espafioles reaccionaron frente a este entorno de dificultad
conteniendo los costes operativos, intensificando la captacion de depdsitos, e
intentando reforzar los recursos propios de maxima calidad. No obstante, por
lo que a las cajas de ahorros se refiere, la crisis puso de manifiesto, por una
parte, un sobredimensionamiento de sus estructuras, y por otra, la necesidad
de una mayor flexibilidad, lastradas por las caracteristicas especificas de las
mismas, para captar recursos basicos de capital y para ajustar sus estructuras
operativas. En este sentido, y en el ambito nacional, la regulacion ha ido

encaminada a favorecer los procesos de fusiones.

La primera caja de ahorros que entro en crisis fue Caja Castilla - La Mancha
(CCM). En marzo de 2009 el Banco de Espafia intervino CCM a través del

marco de actuacion del Fondo de Garantia de Depdsitos mediante la

5 La eficiencia es un término mas interesante de estudiar que la productividad. Mientras que la productividad
se define como la relacion existente entre la produccion obtenida y la utilizacion de un factor productivo, la
eficiencia mide el coste de transformacion por unidad de producto. Por tanto, la productividad establece la
relacion entre un conjunto de inputs y el output final en términos fisicos, mientras que la eficiencia se define en
términos monetarios.

6 Hay que tener en cuenta que en Espafia, también se ha utilizado el término provision para referirse al
deterioro de elementos de activo. Ademas el Banco de Espafia ha permitido el reconocimiento tanto de la
pérdida incurrida, en consonancia con la NIIF, como el reconocimiento de pérdidas previstas para paliar los
efectos de los ciclos econdmicos sobre las cifras contables, como veremos mas adelante.
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designacion de nuevos administradores. No obstante, la intervencion de CCM
precisaba de la aprobacion de la asamblea de la caja de ahorros y del
parlamento de la Comunidad Auténoma. Finalmente, en septiembre de 2010,
un afio y medio mas tarde, CCM acabaria integrandose en Cajastur,

posteriormente Liberbank.

Por otro lado, en mayo de 2010 Cajasur también fue intervenida por el Banco
de Espafia despues de que la entidad rechazara el plan de fusion con Unicaja.
Pero esta vez el Banco de Espafia se acogio al marco del Fondo de
Reestructuracion Ordenada Bancaria (FROB) que permitié adjudicada a BBK
en tan sélo 55 dias (el 15 de julio). Este procedimiento se mostré como una
resolucion mas agil, rapida y eficaz que la de CCM. La intervencion de Cajasur
se interpretd como una medida de presion a las cajas de ahorro para que

agilizasen el proceso de fusiones si no querian ser nacionalizadas.

En este contexto, las cajas de ahorros han emprendido un proceso de
restructuracion que ha afectado a 43 de las 45 cajas que existian a comienzos
de 2010 y que ha derivado en una sustancial reduccion del ndimero de
entidades en el sector (en octubre de 2012 tan sélo quedaban 12 entidades o
grupos) en beneficio de la eficiencia del mismo y su solidez para el futuro.
Una buena parte de estos procesos ha contado con ayuda financiera del
FROB y se han materializado a traves de la creacion de Sistemas
Institucionales de Proteccion (SIP) tambien llamados “fusiones frias” o fusiones
de hecho.

A continuacion pasamos a detallar la evolucion de las cajas de ahorros en
Espafia desde el ultimo cuarto del siglo XX hasta la actualidad. En este
capitulo se resaltan las principales caracteristicas de las cajas de ahorros que las
diferencian del resto de entidades del sistema financiero. El objetivo es, por
tanto, resaltar las dificultades que se encontraron en el momento de la

aparicion de la crisis financiera.
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2.2 EVOLUCION DE LAS CAJAS DE AHORROS EN
ESPANA

Para poder entender el estado actual de las cajas de ahorros creemos
conveniente revisar su evolucion en los ultimos 40 afios (1974-2014). En este
periodo identificamos cuatro etapas en las que estacan diferentes hitos
alcanzados por las cajas de ahorros que nos permitiran entender coémo se ha
llegado a la situacion previa a los procesos de fusion. Las etapas identificadas
se inscriben en los siguientes periodos: 1974-1987, 1987-1996, 1996-2006 y
2006-2014.

1974-1987: Desregulacion y liberalizacion

Durante el periodo iniciado en 1974 y culminado en 1987, las entidades de
crédito en general, y las cajas de ahorros en particular, se vieron afectadas por
varios acontecimientos de gran relevancia. Como muestran Cals y Garrido
(1997), desde mediados de los afios setenta, motivado principalmente por la
crisis economica, se impulsé desde las autoridades econdmicas un proceso de
liberalizacion del sector con la idea de aumentar la eficiencia del mismo, a fin
de reducir los costes de transformacion con los que operaba el sistema
bancario espafiol. Este contexto economico condiciono el avance del proceso
liberalizador y el caracter gradual de la reforma. Comparado con otros
sectores la liberalizacion del negocio bancario sufrio un importante retraso
puesto que no se inici6 hasta 1974 con la denominada “Reforma Barrera™ y su
posterior desarrollo en 1977 a través de la “Reforma Fuentes Quintana™ dio
lugar a una intensa competencia en un sector poco acustumbrado a la misma.

Como medidas fundamentales de esta liberalizacion del sector cabe destacar:

7 Se denomina asi por el entonces Ministro de Hacienda, D. Antonio Barrera de Irimo que inicié la
modificacion de la normativa bancaria.

8 Se denomina asi por el entonces Ministro de Hacienda, D. Enrique Fuentes Quintana y recogida a través del
Real Decreto 2290/1977, de 5 de septiembre (Espafia, 1977).
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la libertad de apertura de oficinas, la entrada de la banca extranjera, la
desespecializacion de las entidades, la libertad de los tipos de interés y la
reduccion de coeficientes de inversion obligatorios®, que pasamos a explicar a

continuacion.

Libertad de apertura de oficinas: A partir de 1974% la banca fue autorizada
a ampliar libremente su red de sucursales, mientras que las cajas de ahorros
tuvieron mas restricciones. No obstante, en 1975 se autorizd a las cajas la
libre apertura de oficinas dentro de su &mbito territorial, que normalmente era
la provincia. En 1979% se amplié a la region y en 1989% se ampli6 el area
geografica de las cajas a todo el territorio nacional. Con dicha expansion se
buscaba, tal como se recoge en Bergées y Garcia Mora (2007), no sélo
aumentar el volumen de negocio sino reducir la creciente competencia en sus

mercados tradicionales.

Entrada de la banca extranjera: La banca extranjera no fue autorizada a
operar en nuestro pais hasta 1978, aunque con ciertas limitaciones hasta
1993. Como indican Pastor y Pérez (1998), este hecho supuso la introduccién
de nuevas operaciones y nuevos competidores. Las nuevas operaciones como
préstamos sindicados y prestamos de interés variable posteriormente han
gozado de gran aceptacion. Tanto los bancos como las cajas de ahorros
tuvieron que tomar medidas para hacer frente a los nuevos competidores,

destacando el estrechamiento de los amplios margenes de que disfrutaban.

9 Los coeficientes de inversion obligatorios obligaban a mantener una proporcion de los activos computables
en inversiones consideradas «prioritarias» como fondos publicos, inversiones especiales y deuda del Tesoro.
Hay que tener en cuenta que mientras que la banca mantuvo un coeficiente en este tipo de inversiones, es
decir en activos de baja rentabilidad, de un valor promedio en torno al 25-30% durante dicho periodo, el nivel
medio de las cajas de ahorros fue del 45%. Segun Sastre de Miguel (1991) estos diferentes requerimientos
obligaban a las cajas de ahorros a compensar la baja rentabilidad de estas operaciones con un mayor margen
en las operaciones que no estaban sujetas a regulacion.

10 Decreto 2245/1974 de 9 de agosto.

11 Orden Ministerial de 7 de febrero de 1975.

12 Orden Ministerial del 20 de diciembre de 1979.

13 Real Decreto 1582/1988 de 29 de diciembre.

14 Real Decreto 1388/1978 de 23 de junio.
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A partir de 1993, con la creacion de Mercado Unico Europeo se terminan las
limitaciones a la operatoria de la banca extranjera, que encuentra la
oportunidad de extenderse por el territorio espafiol adquiriendo oficinas y
bancos filiales de los que se iban deshaciendo las grandes entidades nacionales,
especialmente las inmersas en procesos de fusiones. Como sefialan Cals y
Garrido (1997) su efecto fue la convergencia en precios entre entidades y el
aumento de tamafio de las entidades financieras nacionales, con el objetivo de
equipararse a los competidores extranjeros, tanto en el mercado nacional

como en el internacional.

Desespecializacion de las entidades: Durante este periodo, se dieron las
condiciones para la eliminacion de las particularidades que diferenciaban la
banca industrial y comercial, autorizando determinadas operaciones que las
cajas de ahorro tenian prohibidas hasta entonces. En opinion de Melle (1999),
la “Reforma Fuentes Quintana” de 1977, permitié la equiparacion funcional entre
bancos y cajas, el aumento de la libertad operativa de las mismas y la apertura
del sistema financiero espafiol al mercado de capitales internacional. En
concreto la “Reforma Fuentes Quintana” permiti0 que las cajas de ahorros
pudieran realizar operaciones de descuento de letras de cambio y operaciones
en moneda extranjera. Sin embargo, en opinion de Sanchez (1991) la igualdad
definitiva de las cajas de ahorros con los bancos no se produjo hasta la
aprobacion del Real Decreto Legislativo 1298/1986 y de la Ley 26/1988 de
disciplina e intervencion de las entidades de crédito. Se consiguié asi un
tratamiento homogéneo en el desarrollo de su actividad de intermediacion

financiera, por encima de la caracterizacion de su forma juridica fundacional.

Libertad de los tipos de interés y reduccion de coeficientes de inversion
obligatorios: Durante este periodo se produjo por una parte un proceso de

liberalizacion de los tipos de interés, que derivdO en una competencia via
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precios. Por otra parte, a partir de 1989* también se produjo una disminucién
progresiva del coeficiente de inversion obligatoria, hasta su total desaparicion
en diciembre de 1992.

Como contrapartida de estos dos cambios en la competencia via tipos de
interés y en la estructura de su activo se produjo un fuerte encarecimiento de

SUS recursos ajenos.

Ademas de los cambios originados por los mencionados procesos de
desregularizacion y liberalizacion, el sistema bancario espafiol, experimentd
también cambios sustanciales con la implementacion de las nuevas tecnologias
de la informacion. Asi, la mecanizacion e informatizacion de los procesos y la
instalacion de los cajeros informaticos, que para el periodo 1985-1992 en el
sistema bancario espafiol se multiplicaron por 5,5 (véase Maudos y Pastor,
1995). Estos cambios favorecieron mejoras en la productividad, lo que
significo que a mediados de los afios ochenta las entidades financieras se
encontraran con excedentes de plantilla puesto que dichos instrumentos
constituyeron una alternativa a la oficina bancaria para la prestacion de

determinados servicios.
1987-1996: Fusiones de cajas de ahorros.

El periodo comprendido entre 1987 y 1996 se caracteriza por el gran numero
de fusiones en el sector financiero y especialmente entre cajas de ahorros. A
principio de 1996 quedaban 50 de las 77 cajas que existian en 1989. En
opinion de Fuentelsaz (1996) estas fusiones responden a la busqueda de
economias de escala y de eficiencia, asi como para alcanzar una dimension
adecuada a las necesidades competitivas anteriormente mencionadas. Cabe
sefalar que estas fusiones no sobrepasaron el ambito regional de las entidades

involucradas en dichos procesos.

15 Real Decreto 37/1989, de 13 de enero.
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Con todos estos cambios las cajas de ahorro fueron ganando cuota de
mercado de forma casi continua. A finales de 1992 suponian el 42% de los
recursos ajenos del sistema financiero, el porcentaje mas elevado de la
Comunidad Europea. Fuentelsaz (1996) sefiala como principal causa de este
fenomeno a la transformacion en sus actividades, puesto que sin abandonar la
financiacion de las economias domésticas (su campo tradicional) irrumpieron

con fuerza en la financiacidn empresarial.

En opinion de Pampillon (1994, 400-405) la bdsqueda de una mayor
dimension adecuada a la competencia por parte de las entidades bancarias
parece ser un fin en si misma y no un medio para alcanzar un objetivo. Este
aumento en el tamafio de una entidad se puede alcanzar a través de una
planificacion estratégica orientada a un aumento continuado y mantenido en el
tiempo de la actividad de la entidad, cuyos resultados se acabarian alcanzando
en el largo plazo. Ahora bien, existen otros procesos, que implicarian alcanzar
el tamafio adecuado mas rapidamente y, por ende, una expansion a corto
plazo, siendo las fusiones uno de los medios preferidos, en particular por las

cajas de ahorros, para alcanzarlo.

Los principales motivos que justificarian un incremento en el tamafio de la

entidad, independientemente del mecanismo utilizado para alcanzarlo, serian:
— Obtencion de economias de escala y de alcance.
— Diversificacion de riesgos.
— Mayor poder de mercado.
— Acceso a grandes clientes y a mercados exteriores.
— Incremento en el valor de mercado de las entidades fusionadas.
— Mayor seguridad ante quiebras (too big to fail).

— Aparicion de plusvalias fiscalmente exentas.
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Sin embargo, Sanfilippo y Garcia (2005) inciden en la posibilidad de que
existan motivos no economicos detrds de muchas de las fusiones realizadas
por lo que no redundarian en una mejora de la rentabilidad, costes o eficiencia
de la entidad. Si no que, basandose en la teoria de la agencia (Jensen y
Meckling, 1976), se otorga gran autonomia al directivo que puede llegar a
buscar su propio interés en lugar del de los accionistas. En esta linea, la
justificacion de las fusiones como medio para alcanzar un mayor tamafio

vendrian dadas por:

— Las retribuciones de los directivos, su prestigio y poder estarian

relacionados con el crecimiento de la organizacion y su tamario.

— Una politica de seguimiento del comportamiento de las entidades
del sector que se estan fusionando.

— Como una politica defensiva, puesto que a mayor tamafno de la
entidad mas dificil resulta una adquisicion indeseada (“too big to be

acquired”).
1996-2006: Expansion territorial de las cajas de ahorros.

Durante la década 1996-2006, el sistema financiero espafiol se caracterizd por
la coexistencia de dos grandes grupos de entidades: bancos y cajas de ahorros.
A finales de 2006 operaban 46 cajas y 140 bancos, aunque con distinta
dinamica de crecimiento. Por una parte los bancos llevaron a cabo un proceso
de concentracion que condujo a una pérdida de capacidad y de cuota de
mercado nacional, sin embargo centraron sus esfuerzos hacia el mercado
internacional (principalmente lberoamérica y Europa) en detrimento del
nacional. Por otra parte, las cajas de ahorros se fueron especializando en el
mercado nacional via expansion geografica, incrementando su presencia fuera
de sus ambitos tradicionales de actuacion y diversificando actividades,
descartando el mercado internacional por las dificultades de acceso al mismo

debido a su menor tamario. Gutierrez et al. (2012) muestran como el 72% del
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incremento en el numero de oficinas de las cajas de ahorros se produce en
provincias diferentes a las de origen de la entidad. En la Tabla 1, podemos ver
la evolucion del numero de oficinas para el periodo objeto del analisis

empirico.

TABLA 1: EVOLUCION DEL NUMERO DE OFICINAS.

- Cajas de
Total Bancos AROITOS

2004 40.682 14.199 21.529 4.954

2005 42.074 14.577 22.443 5.054

2006 43.783 15.132 23.457 5.194

2007 45.594 15.575 24.637 5.382

2008 46.164 15.615 25.035 5.514

2009 44533 14.879 24.252 5.402

2010 43.303 15.251 22.750 5.302
* Incluye bancos, cajas, cooperativas de crédito y establecimiento financieros de
crédito.

Fuente: Banco de Espafia.

Esta expansion fuera del territorio tradicional se tradujo en una saturacion de
los mercados locales por aumento de la competencia y un menor dinamismo
de los negocios en el mismo. Esta extensa red de sucursales generada por las
cajas de ahorros junto con su experiencia en el mercado minorista, actud
como barrera de entrada provocando, segin Maudos y Pérez, (2001), poder de
monopolio local principalmente en el mercado de intermediacion. Ademas,
durante esa etapa, como se recoge en Bergeés y Garcia Mora (2007), las cajas
de ahorros apostaron en particular por negocios vinculados al sector

inmobiliario e hipotecario.
2006-2014: Crisis financiera.

La crisis internacional iniciada en agosto de 2007 produjo, en el sistema
financiero espafiol, problemas de acceso a la financiacion y de liquidez (con
efectos importantes sobre las PYMES y las economias domeésticas por el
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endurecimiento de las condiciones a la concesion de créditos) asi como un
deterioro de activos en poder de las entidades financieras. En las cajas de
ahorros, aparecieron tres importantes focos de debilidad: la excesiva
exposicion al sector de la promocién y construccion inmobiliaria, la
dependencia de la financiacion mayorista y el elevado volumen de capacidad
instalada (oficinas y empleados) debida a la fuerte expansion realizada y que

fue creciendo hasta 2008, afio de mayor volumen de la misma.

Como solucion a los problemas de confianza y solvencia en el sistema, el

Gobierno espafol instaura en 2008 las siguientes medidas:

— Creacion del Fondo de Adquisicion de Activos Financieros (Real
Decreto-ley 6/2008).

— Incremento del Fondo de Garantia de Depdsitos (Real Decreto
1642/2008).

— Programa de Avales de Financiacion (Real Decreto-ley 7/2008).

Dada la insuficiencia de las mismas, desde 2009 hasta 2012 se implantan seis
nuevas medidas de reforma financiera que enumeramos inicialmente para

detallar a continuacion:

— Real Decreto-ley 9/2009 de reestructuracion bancaria Y

reforzamiento de los recursos propios de las entidades de crédito.

— Real Decreto-ley 11/2010 de 6rganos de gobierno y otros aspectos
del régimen juridico de las cajas de ahorros.

— Real Decreto-ley 2/2011 de reforzamiento del sistema financiero.
— Real Decreto-ley 2/2012 de saneamiento del sector financiero.

— Real Decreto-ley 18/2012 de saneamiento y venta de los activos

inmobiliarios del sector financiero.
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— Real Decreto-ley 24/2012 de reestructuracion y resolucion de

entidades de crédito.

Ante la persistencia de la crisis, con el objetivo tanto de mantener la confianza
en el sistema financiero espafiol como de incrementar su fortaleza y solvencia,
se aprueba el Real Decreto-ley 972009, donde se crea y regula el FROB, como
complemento a las acciones que pueda tomar el Fondo de Garantia de
Depdsitos (FGD). Por otra parte, se produce un endurecimiento de las
normas contables® de estimacién y reconocimiento del deterioro de los
créditos dudosos y el fortalecimiento de la transparencia informativa sobre los
balances de las entidades.

En particular, para las cajas de ahorros se aprueba el Real Decreto-ley
1172010 de reforma del regimen juridico de las mismas, enfrentandose a las
dos principales limitaciones de las mismas: su dificultad para captar capital en
los mercados y sus problemas de gobernanza. Esta reforma abrio la via para
que pudieran ejercer su negocio financiero de forma indirecta, a traves de
bancos, férmula que se generalizé rapidamente. Como consecuencia, se derivo
en el mayor proceso de consolidacion bancaria producido en Espaiia (pasando
de operar 45 entidades individuales, a comienzos de 2010, a 16 entidades
individuales o grupos a finales de 2010 mientras que, en octubre de 2012, el
numero de entidades individuales o grupos de cajas quedd reducido a 12).
Este proceso ha supuesto una reduccion en el nimero de sucursales y en los
costes de estructura de las mismas puesto que, con tasas de crecimiento
negativas del crédito bancario, se evidencia un claro exceso de capacidad
instalada que obliga a cerrar oficinas y a prejubilar trabajadores.

En la Tabla 2 observamos la evolucion de las principales magnitudes
mencionadas para los ultimos ejercicios cerrados y su variacion en 2012

respecto al ejercicio 2008:

16 Mas adelante se abordan los problemas de la regulacion contable de las entidades financieras.
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TABLA 2: EVOLUCION PRINCIPALES MAGNITUDES DE LAS CAJAS DE

AHORROS.

2010

2011

Variaciéon

201272008

Cuota de mercado

(%)

Depésitos a la clientela | 46,93 4791 46,32 46,12 42,26 90%
del que OSR" 4991 50,94 4948 4901 4419 89%

Crédito a la clientela 44 56 45,09 447 4416 41,38 93%
del que OSR 46,43 46,95 46,35 45,82 4292 92%

. Uelque 5324 5289 5223 5226 4823 91%

Hipotecario

Tasa de dudosidad del | 4 49 57 8 1113 301%

crédito

Grado de coberturadel | o)) 559 730 58 726 117%

crédito

NUmero de empleados | 127.097 125.227 121.174 109.195 99.860 79%

Numero de oficinas 23921 23253 22350 19.883 18.413 T71%

Empleados/oficinas 531 5,39 542 549 542 102%

* OSR: otro sector residente que en la Circular 7/1998 del Banco de Espafia se define
como “los titulares residentes distintos del Banco de Espafia, de las entidades de crédito o
de las Administraciones Publicas, sea cual sea su naturaleza juridica.

Fuente: adaptado de la CECA.

A pesar de las medidas adoptadas, las dudas sobre parte del sistema bancario
y, en particular, sobre las cajas de ahorros, no solo no se despejaron sino que
se intensificaron. Por lo que durante los afios 2011 y 2012, se hizo necesaria la
implantacion de nuevas regulaciones. Con la aprobacion del Real Decreto-ley
2/2011, para el reforzamiento del sistema financiero, se pretendia un doble
objetivo: por una parte reforzar el nivel de solvencia exigido de todas las
entidades de credito (el 8% de capital de los activos ponderados por riesgo,
ampliable al 10% en caso de incumplir algin requisito previsto). Esta nueva
regulacion es consecuencia de la aplicacion de las exigencias de los nuevos
estandares internacionales de capital, Basilea I1l. Por otra parte pretendia
acelerar la fase final de los procesos de reestructuracion iniciados en 2009.

Ante la persistencia de los problemas de confianza en el sector financiero y de

41



EFICIENCIA Y FUSIONES DE LAS CAJAS DE AHORROS EN ESPANA (2004-2010)

restriccion del credito, se aprueba el Real Decreto-ley 2/2012 con el que se
pretendia dar solucién a las principales dificultades: la elevada exposicion a los
activos relacionados con el sector inmobiliario y su valoracion en balance asi
como el sobredimensionamiento del sector bancario, con un exceso de

capacidad instalada y de costes operativos.

Por todo ello se articulan, por un lado, nuevos requerimientos de provisiones
y de capital adicionales, orientados exclusivamente a la cobertura del deterioro
de los activos inmobiliarios y, por otro lado, medidas que incentivan los
procesos de integracion de entidades de crédito y limitan las remuneraciones a
los directivos de las entidades que reciben apoyo financiero puablico para su

saneamiento o reestructuracion.

En concreto, para las cajas de ahorros se establecieron una serie de
modificaciones al Real Decreto-ley 11/2010 respecto a su estructura
organizativa, simplificaindola, y requisitos para realizar su actividad de forma
indirecta, los limites a la disposicion del excedente que obtengan y supuestos
de transformacion en fundaciones especiales. Estas medidas se ven reforzadas
por el Real Decreto-ley 18/2012 puesto que, entre otras, se elevan las
provisiones sobre las financiaciones en situacion de riesgo normal
relacionadas con suelo para promocion inmobiliaria y con las construcciones o

promociones inmobiliarias.

Observamos, que las medidas tomadas van orientadas al saneamiento de los
balances de las entidades de crédito afectadas por la elevada exposicion al
riesgo inmobiliario, a la capitalizacion del sector y a la concentracion de
entidades en la busqueda de una reduccion de la capacidad instalada y de los
costes.

En 2012, solicitado y aprobado el programa de asistencia a Espafa para la
recapitalizacion del sector financiero, el gobierno aprueba el Real Decreto-ley
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24/2012* donde se da cumplimiento a las medidas adoptadas con el MoU,
estableciendose un régimen especial para la entidades de crédito de
reestructuracion (para las viables) y resolucion (para las que no presentan
signos de viabilidad), reforzando los poderes del FROB y la creacion de la
Sociedad de Gestion de Activos (Sareb) procedentes de la reestructuracion

bancaria conocido como el “banco malo”.

En diciembre de 2013, se aprueba la Ley 26/2013 de cajas de ahorros y
fundaciones bancarias. Esta ley difiere en gran medida de todas las aprobadas
anteriormente para el sistema bancario. Como novedades resaltamos dos
grandes limitaciones impuestas a las entidades: la primera de ellas es relativa a
la limitacion a su dimension a diez mil millones de euros, para evitar los
riesgos sistemicos derivados de su gran tamafio y agrandados por su dificultad
y agilidad de acceso a la financiacion dada su regulacion juridica; y, en segundo
lugar, la limitacion a su area de actuacion a la comunidad autbnoma de origen
por la vinculacién con su funcién social, con lo que se produce una vuelta al
modelo tradicional de concepcion de las cajas como entidades volcadas en el
modelo minorista y con finalidad social. Esta ley parece que viene a frenar, en
cierto modo, el proceso de fusiones acaecido hasta el momento, pues si en las
Gltimas décadas parece que se han favorecido las fusiones entre entidades v,
por ende, el nacimiento de entidades de gran tamafio resultantes de las
fusiones, esta nueva ley limita el tamafio de las entidades, lo que en cierto
modo impide algunas de las posibles futuras fusiones, al menos de la forma

realizadas hasta el momento.

Cabria estar de acuerdo con Galbraith (2007, p. 69) cuando considera que,
“cuando una aventura poco afortunada choca con las fuerzas hostiles de la realidad y las
causas de unos malos resultados corporativos son conocidas e invariablemente las mismas

(fuerzas impersonales del mercado, ausencia de controles pdblicos el simple robo,...), el

17 Modificado por la Ley 972012, de 14 de noviembre de reestructuracion y resolucién de entidades de
crédito.
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remedio universal consiste en las reducciones enérgicas de plantilla, el despido de aquellos que
menor responsabilidad tienen en los resultados”. De este modo, afirma Galbraith
(2007), “cuanto mayor sea el nimero de trabajadores de los que se desprenda, mejores seran
las perspectivas financieras de la empresa”. Y esta es, en su consideracion, una

manifestacion ampliamente aceptada de la economia del fraude inocente.

2.3 CARACTERISTICAS DIFERENCIADORAS DE LAS
CAJAS DE AHORROS

Como hemos visto, la desregularizacion del sector financiero equiparé las
actividades de las cajas de ahorros y los bancos, operando en igualdad de
condiciones. Sin embargo, aun asi persisten diferencias entre ambas figuras
juridicas que condicionan su actividad y gestion. Estas caracteristicas también
afectan a sus niveles de eficiencia que se estudian en la parte empirica de la
tesis.

Las cajas de ahorros se caracterizan por las siguientes particularidades:

1. Se constituyen como fundaciones de naturaleza privada, a diferencia de

los bancos que son sociedades anonimas.

2. Tienen una finalidad social, a diferencia de los bancos que como

cualquier otra empresa tiene como finalidad maximizar el resultado.

3. En la composicion de sus O0rganos de gobierno estan representados
diferentes grupos de interés (administraciones publicas, empleados,
depositantes y fundadores) a diferencia de los bancos donde estan

representados exclusivamente los accionistas.

Estas caracteristicas tienen como efecto dificultar el acceso a la captacion de
fondos propios ya que tienen limitado el acceso a los mercados de capitales
para tal fin. Por tanto, para las ampliar sus fondos propios cuentan, casi en
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exclusividad, con los resultados obtenidos por la actividad. También las cajas
de ahorros tienen la obligacion de destinar un determinado porcentaje de su
beneficio a su obra social.

La Ley 31/1985 sobre Organos Rectores de las Cajas de Ahorro (LORCA)
configurd a las mismas como entidades privadas de naturaleza fundacional en
las que domina su condicién de entidades de crédito y con un fin social. No
obstante, la regulacion de los érganos rectores de las cajas de ahorros esta
sujeta tanto a normativa estatal como autondémica. A continuacion pasamos a

abordar todas estas particularidades.

2.3.1 CAPTACION DE FONDOS PROPIOS: OBLIGACIONES
SUBORDINADAS, CUOTAS PARTICIPATIVAS Y
PARTICIPACIONES PREFERENTES

Las cajas de ahorros, por su caracter fundacional, tienen una gran desventaja a
la hora de conseguir financiacion propia frente a los bancos: no pueden emitir
capital ni acudir a los mercados para conseguirlo. Asi, tradicionalmente, sus
principales fuentes de financiacion propia eran tres: los beneficios generados y
retenidos a través de reservas, las fusiones que les permitia aflorar reservas y la

emision de deuda subordinada.

Mediante el Acuerdo de Capital de Basilea de 1988, en adelante Basilea 1%, se
logro un tratamiento relativamente homogeéneo, en el &mbito internacional, de
las exigencias de recursos propios de las entidades bancarias y empresas de
inversiones para cubrir el riesgo de crédito derivado del eventual

incumplimiento de pago por parte de los deudores, este hecho quedd

18 Basilea | tenia caracter de recomendaciones. Para que las mismas tengan fuerza legal deben ser recogidas
por los paises pertenecientes a la Union Europea en dos fases: en la primera, se recoge mediante la
elaboracion de las Directivas Comunitarias y, en una segunda etapa, se trasladan las mismas a la legislacion
nacional en el siguiente orden: Ley, Real Decreto que la desarrolla, Orden Ministerial y, por Gltimo, Circular
del Banco de Espanfia.
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plasmado con la aprobacién de la Directiva de la CEE 89/647/CEE, sobre
coeficientes de solvencia de las entidades de crédito. La Directiva europea
obligaba a todos los estados miembros a modificar la normativa interna con el
objeto de que sus entidades de credito cumplieran con dicho coeficiente y
alcanzaran y mantuvieran un nivel minimo de fondos propios del 8% a partir
de enero de 1993. La trasposicion de la normativa a nuestro ordenamiento, se
realiz6 a traves de la Ley 13/1992 y desarrollada por el Real Decreto
1343/1992.

El coeficiente de recursos propios quedaba definido en la citada Directiva
como “la proporcion existente entre fondos propios... y los activos y cuentas de orden con
riesgo ponderado” (Directiva 89/647/CEE, articulo 3.1.) siendo los fondos
propios los definidos en la Directiva 89/299/CEE.

Tal como sefiala Pampillon (1994), historicamente las cajas se han encontrado
con dificultades a la hora de cumplir las normativas respecto a coeficientes de
recursos propios, que las autoridades econdémicas han ido elevando en aras de
una mayor solvencia de las entidades y adecuarlas a los niveles de la legislacion
comunitaria puesto que, tradicionalmente, las cajas disponian como fondos
propios con el fondo fundacional, las reservas que habian ido generando y el
resultado generado en el ejercicio. Al no poder emitir titulos representativos
del capital y, en consecuencia captar fondos en los mercados, la Unica forma
de alcanzar los coeficientes de garantia era mediante la autofinanciacion (la
aplicacion a reservas de sus beneficios) lo que, en opinién de Lagares (1995),
podria suponer una merma en la funcion social que, en definitiva, es la

finalidad de su gestion.
Obligaciones subordinadas.

Para solventar el problema de la emision de fondos propios, en 1985 se
autorizé la emision de obligaciones subordinadas mediante la aprobacion de la

Ley 1371985, de coeficientes de inversion, recursos propios y obligaciones de
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informacidén de intermediarios financieros. La financiacion subordinada, es

aquella recibida por la entidad que a efectos de prelacion se sitta por detras de

los acreedores comunes. Las obligaciones subordinadas se incorporaban al

célculo de los fondos propios cuando cumplian una serie de condiciones,

entre las que destacan las siguientes: vencimiento minimo de 5 afios; sin

clausulas de rescate, rembolso o amortizacion anticipada; y con un limite

maximo del 50% de los recursos propios basicos.

Desde ese momento, las emisiones de obligaciones subordinadas®® fueron, en

opinion de Cals (2002) cuantiosas (véase Tabla 3), con buena aceptacion en el

mercado, y suficientes para cumplir, junto con las reservas ordinarias y de

revalorizacion, con los requerimientos de fondos propios.

TABLA 3: EMISIONES DE OBLIGACIONES SUBORDINADAS EN EL

PERIODO 1985-1990

1985 | 1986 | 1987 1988 1989 1990  Total
. N©° emisiones 3 8 6 44 13 0 74
Cajas de I :
ahorros mporte en 3306 | 4520 1894 | 676,80 | 85,69 859,68
millones de €
N©° emisiones 0 1 2 4 4 1 12
Bancos | Importe en 1022 | 19833 | 357,60 | 58899 | 150.25 | 1.30540
millones de €
N©° emisiones 3 9 8 48 17 1 86
Total
ota Importe en 3306 | 5541 | 21727 | 1.03440 | 67468 | 15025 | 2.165,08
millones de €

Fuente: CNMV.

Cuotas participativas.

Posteriormente, la Ley 26/1988 incorpora la posibilidad de que las cajas de

ahorros emitan cuotas participativas, que se incluiran en los fondos propios vy,

por tanto, computando a efectos del coeficiente de recursos propios.

19 Para mayor detalle nos remitimos a Baquero (1990).
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Las cuotas participativas se definen en el articulo 1 del Real Decreto
664/1990° como “valores negociables nominativos que representan aportaciones
dinerarias de duracion indefinida, que pueden ser aplicadas en igual proporcion y a los
mismos destinos que los fondos fundacionales y las reservas de la Entidad”. En ese
momento se les confirieron exclusivamente derechos de contenido
econdomico: participacion en el reparto del excedente de libre disposicion,
suscripcion preferente de cuotas en nuevas emisiones, obtencion del valor
liquidativo en caso de liquidacion, canje de cuotas y percepcion de una
retribucion variable. Adicionalmente, podian conferir a los cuota-participes
representacion de sus intereses en los 6rganos de gobierno de la entidad pero
careciendo de todo derecho politico.

Asi como las obligaciones subordinadas tuvieron una buena aceptacion en el
mercado desde el primer momento, no ocurrido lo mismo con las cuotas
participativas. Este hecho impidi0 que se alcanzaran los objetivos que
perseguian su creacion. Parejo et al. (2004) atribuyen a la ausencia de derechos
politicos, su escasa liquidez, asi como ver en ellas un primer paso a la
privatizacion de las cajas de ahorros que la utilizacion de las cuotas
participativas hubiera sido practicamente nula en esas fechas. Como excepcion
se cuenta la emision en 1998 por parte de la Confederacion de Cajas de
Ahorros de cuotas asociativas, similares a las cuotas participativas pero con la

particularidad de que s6lo podian ser adquiridas por las propias cajas.

La constatacion de la nula utilizacion de las cuotas participativas dio lugar a la
aprobacion de la Ley 44/2002%, que modifica sustancialmente el régimen
juridico de las cuotas participativas. Esta reforma supuso la aplicacion de una
parte del régimen de las acciones contenido en la Ley de Sociedades

20 La Ley 26/1988 modifica el apartado a) del articulo 7 de la Ley 13/1985 mientras que el Real Decreto
664/1990 desarrolla la Ley 13/1985 para su aplicacion practica.

21 Ley 44/2002, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, conocida como Ley financiera, modifica del
articulo 7 de la Ley 13/1985, siendo desarrollada a través del Real Decreto 302/2004.
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Andnimas® a las cuotas participativas, aunque sin alterar sus nulos derechos
politicos. Ademas se sometio su emision a la normativa general de los valores
negociables, regulando el calculo del valor economico de la caja de ahorros
emisora y su relacion con el precio de emision de las cuotas, para evitar el
efecto dilucién. Sin embargo, este proceso de calculo supuso una

complicacion técnica que produjo un encarecimiento del proceso de emision.

A pesar de todas estas modificaciones, la primera y uUnica emision de cuotas
participativas, fue la realizada por la CAM en 2007. Desde mediados de 2012,
en proceso de investigacion por parte de la Fiscalia Anticorrupcion, junto con
las emisiones realizadas por varias entidades financieras espafiolas de
participaciones preferentes, por indicios penales de delitos de estafa, por falta

de informacion a los adquirentes de dichos productos.

Con la modificacion introducida por el Real Decreto-ley 11/2010, es cuando
se pretende que las cuotas participativas tengan, ademas de los derechos
econdmicos correspondientes, la parte de derechos politicos proporcionales al
porcentaje que representan sobre el patrimonio de las cajas (actualmente
limitada al 50% de dicho patrimonio). A pesar de estos cambios, han seguido

sin aceptacion por las mismas razones antes apuntadas.
Participaciones preferentes.

Tanto la emision de obligaciones subordinadas como de cuotas participativas
pronto quedaron agotadas como fuentes de financiacion, lo que limito en gran
medida las posibilidades de crecimiento de las cajas y de atender la creciente
demanda crediticia que se produjo durante el periodo de estudio.

La regulacion de la emision de las participaciones preferentes por la cajas de
ahorros se concreta con la Ley 19/2003. Aungue ya constaban como recursos

22 Con la aprobacion del Real Decreto legislativo 172010, de 2 de julio, se pasa a denominar Ley de
Sociedades de Capital.
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propios en la Ley 44/2002 que modificaba el articulo 7 de la Ley 13/1985

pero no se regulaba su régimen legal.

Ante la persistencia de la crisis economica surgida en el afio 2007, el gobierno
aprueba el Real Decreto-ley 11/2010, con el objeto de fortalecer el sector
financiero y, en concreto las cajas de ahorros, intentando mejorar sus
principales debilidades: la captacion de recursos propios, a través de las cuotas
participativas, y la composicion de sus Organos de gobierno,

profesionalizandolos.

En opinion de Bergés et al. (2006, pag. 11) las participaciones preferentes “no
son otra cosa que una deuda subordinada con un menor nivel de prelacion, lo que permite su
computo como recursos propios basicos dentro de ciertos limites”, de modo que, una vez
agotados los limites de emision de la deuda subordinada, se recurrié a la
emision de participaciones preferentes. Nos remitimos a Iglesia (2004) para un

detalle mas exhaustivo de las mismas en esas fechas.

Las principales caracteristicas de las cuotas participativas y las participaciones
preferentes se resumen en la Tabla 4.
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TABLA 4: PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LAS CUOTAS PARTICIPATIVAS Y LAS PARTICIPACIONES

PREFERENTES.

Caracteristicas
Emisor

Cuotas participativas
Solo cajas ahorros.

Participaciones preferentes
Entidades Crédito.

Definicion

Valores negociables nominativos de
duracion indefinida.

Valores negociables perpetuos con
posibilidad de amortizacion a partir del
quinto afio emision.

Fondo de reservas de cuota-participes.
Fondo de estabilizacion.

Computan como recursos Si. Si.
propios
Creacion de fondos obligatorios Fondo de participacion. No.

Limites de emisién

50% del patrimonio de la caja emisora.

30% de los fondos propios bésicos del
grupo.

Derechos econdmicos:
retribucion

Renta variable.
Restricciones:

e consecucion beneficio distribuible
e cumplimiento coeficiente solvencia.

e Abonar la retribucion a las preferentes.

Renta predeterminada no acumulativa.
Restricciones:

e consecucion beneficio distribuible.

e cumplimiento coeficiente solvencia.

Derechos politicos

Si, a partir de 2010.

No.

Derechos suscripcion
preferente

Si.

No.
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2.3.2 ORGANOS DE GOBIERNO

Las cajas de ahorros no tienen propietarios en sentido estricto con derechos
sobre la toma de decisiones ni sobre la distribucion de resultados, sin embargo
si tiene una diversidad de interesados (stakeholders) con derechos de decision y
una multiplicidad de fines asignados a su mision. Por ello cuando se analizan
dichas entidades surge la cuestion de si las diferencias de estructura de
propiedad y gobierno inciden sobre la gestion de sus recursos.

La composicion de las asambleas de las cajas espafiolas, ha suscitado un gran
interés en la literatura académica. Asi tenemos Cufiat y Garicano, (2010) tratan
de explicar la diferencia de resultados obtenidos por las cajas de ahorros en
funcion de la composicion de su gobierno corporativo y la formacion de sus
directivos con sus decisiones de cartera; Garcia-Cestona y Surroca, (2002 y
2008) estudian la influencia de las estructuras de gobierno corporativo sobre
los resultados de las cajas; Melle y Maroto (1999) y Azofra y Santamaria (2004)
muestran la influencia del gobierno de las cajas sobre la eficiencia de las
mismas; lllueca et al. (2008) estudian la contribucion al desarrollo regional
cuando las administraciones publicas controlan la entidad; mientras que Melle
(1999) y Fernandez et al. (2006) profundizan en la capacidad de las
administraciones publicas para influir en su funcionamiento de las cajas de
ahorros. Por tanto, no es un tema baladi el conocimiento de la regulacion de
los organos de gobierno de las cajas de ahorros durante el periodo de
estudio®,

23 En el periodo analizado 2004-2010, objeto de esta tesis, la mayoria de las fusiones tradicionales realizadas se
han producido entre entidades cuyo origen esta en la misma comunidad auténoma, mientras que la mayoria
de las llamada “fusiones frias” o SIP se han dado entre entidades de diferentes regiones gobernadas
mayoritariamente por el mismo partido politico.
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Los cambios legislativos®* ocurridos a lo largo del periodo de estudio también
han afectado a la composicion de los 6rganos de gobierno de las cajas de
ahorros, por un lado ampliando de forma notable la presencia de las
corporaciones locales y por otro limitando las facultades de los directores
generales. En este aspecto concreto la legislacion autondémica cobra una
especial importancia dado que algunas comunidades auténomas, al tener
atribuidas competencias en materia de cajas de ahorros, publicaron sus
propias leyes de oOrganos de gobierno. En algunos casos se produjeron
conflictos competenciales que terminaron con sentencias del Tribunal

Constitucional.

En lo que se refiere a los 6rganos de gobierno, la “Reforma Fuentes Quintana™ de
1977 hizo que las cajas de ahorros, carentes de accionistas, tuvieran una
direccion compensada entre una presidencia politica (con actividades de
representacion y de arbitraje) y una direccion general profesionalizada. Se trata
de la primera regulacion de contenido democratizador, en la que se intentd
equilibrar los intereses de los distintos grupos sociales. En los érganos de
gobiernos estaban representados las entidades fundadoras, los impositores, los

empleados y las corporaciones locales.

Desde la aprobacion de los primeros estatutos de autonomia, Espafia entra en
una nueva etapa marcada por cambios importantes tanto en el ambito politico
como econOmico. Para adaptarse a esta nueva realidad, las medidas
impulsadas con la Ley 31/1985 (LORCA) en relacion con la gobernanza de

las cajas de ahorros pretendieron un triple objetivo:

— Facilitar una mayor democratizacion de los 6rganos de gobierno: dando
una mayor representacion a los intereses de las regiones donde se

asientan las cajas de ahorros, y proporcionando la posibilidad de que las

24 \/éase la recopilacién normativa realizada en Parejo et al. (2004).
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administraciones publicas territoriales contasen con mayoria absoluta

en ellos.

— Conseguir una mayor profesionalizacion de la direccion: limitando las
atribuciones del director general estrictamente al ambito profesional y
de gestion.

— Alcanzar una regulacion general en todo el territorio nacional
manteniendo las peculiaridades autonémicas: dotando un marco
regulador de ambito nacional basico de la representacion, organizacion
y funcionamiento de los &rganos de decision: posibilitando un
desarrollo autonomico posterior por parte de las comunidades

autdbnomas.

La Ley 3171985 (LORCA) fue desarrollada por el Real Decreto 798/1986.
Dado que algunas comunidades autdbnomas, al tener atribuidas competencias
en materia de cajas de ahorros, publicaron practicamente a la vez que el
gobierno central sus propias leyes de organos de gobierno, acabo derivando
en varios recursos entre ambas administraciones que terminaron con varias
sentencias del Tribunal Constitucional. Esta situacion provoco la modificacion
del Real Decreto 798/86 por el Real Decreto 596/1988 que recogia la
resolucion de los problemas competenciales. Por otro lado, los Gobiernos
autonomicos han ido aprobando desde 1995 distintas normas en el ambito

autonomico que han provocado una gran variedad de situaciones.

No obstante, la Ley Financiera de 2002 modifico parte de la LORCA, asi
como la Ley 62/2003, estableciendo limites a la representacion de los
diferentes grupos de interés. No obstante, como se apuntan Carbo et al.
(2004), no fijaron ningdn metodo para resolver los problemas de reparto
proporcional y de eleccion social que se plantean en estas instituciones y que
pudieran dar lugar a efectos no deseados.
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En 2010, debido a la persistencia de la crisis economica iniciada en 2007, se
aprueba el Real Decreto-ley 11/2010, que pretende reforzar el sistema
financiero espafiol, y principalmente a las cajas de ahorros dotandolas, entre
otras medidas, de unos érganos de gobierno mas profesionales, cualificados y
autonomos y de insertar los derechos politicos de los cuota-participes.

Los 6rganos de gobierno de las cajas de ahorros que establece el Real
Decreto-ley 11/2010 son:

— La Asamblea General.
— Consejo de Administracion.

— Comisién de Control®.

Adicionalmente, el Real Decreto-ley 11/2010 incorpora como 0rganos
rectores de las cajas de ahorros al director general y las comisiones de

Inversiones, retribuciones y nombramientos y obra benéfico social.

A continuacion describimos brevemente las caracteristicas mas relevantes de
cada uno de los érganos de gobierno tal y como se recoge en el Real Decreto-
ley 11/2010.

Asamblea General.

La condicion de fundacion de las cajas de ahorros, hace que no exista en ellas
la figura del accionista, siendo la asamblea general el equivalente a la junta
general de accionistas. Su encargo consiste en maximizar los rendimientos

esperados de la entidad, lo que no difiere del de una sociedad anénima.

La asamblea general es el 6rgano supremo de gobierno y decision, donde
quedan recogidos los intereses de todos los grupos de interés. Preside la
asamblea el presidente del consejo de administracion y sus miembros se

denominan consejeros generales. En la Ley 31/1985 se establecia una

25 Posteriormente, el Real Decreto-ley 2/2012, de 3 de febrero, (Espafia, 2012) en el caso de que la actividad
de la caja de ahorros se desarrolle de forma indirecta establece como 6rganos de gobierno, Gnicamente, la
asamblea general y el consejo de administracién y potestativamente la comision de control.
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composicion en la que intervenian individuos representantes de diferentes
grupos de interés, pero no es hasta la Ley 44/2002 cuando se establecen
limites especificos a dicha representacion, aunque no se especifica el método a
emplear para dicho reparto. Los desarrollos legislativos posteriores, en
especial de la legislacion autonémica aplicable, determinaban que la asamblea
general constara de un minimo de 60 y un maximo de 160 integrantes en
funcion de la entidad. Con la Ley 26/2013 el nimero de miembros de la

asamblea general oscila entre 30 y 150.

La Tabla 5 resume la evolucion de la composicion de la asamblea general
desde la Ley 31/1985 hasta la Ley 26/2013.

TABLA 5: COMPOSICION DE LA ASAMBLEA GENERAL.

Real
Ley 44/2002 | Decreto-ley | Ley 26/2013
11/2010

Grupos de

Regulacion

Ley 31/1985 autonémica

interés

?Slr,méztsrado”e 40% 2506-75% < 50% < 40% < 25%
Impositores 44% 20%-44% 25%-50% 25%-50% 50% - 60%
Fundadores 11% 5%-35% - - -
Empleados 5% 5%-15% 5%-15% 5%-15% < 20%
Otros - 5%-30% - 10% < 20%
Cuota-participes - - - proporcional -

Por lo que respecta a las caracteristicas de los miembros de la asamblea
general, con la aprobacion del Real Decreto-ley 11/2010, quedo
explicitamente prohibido ostentar el cargo de consejero general a personas
que tuvieran antecedentes penales por delito doloso o estuvieran inhabilitados
para el ejercicio de cargos publicos o de direccion de entidades financieras. Y
también a aquellas personas que fueran cargo politico electo o alto cargo de la

administracion publica. En cambio, se permite la compatibilidad con cargos
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de otras entidades financieras, en el caso de que la caja de ahorros opere de
forma indirecta a través de banco o esté integrada en un sistema institucional
de proteccion (SIP). Con estas medidas se pretende la profesionalizacion y

dedicacion a los intereses de la caja de los componentes del maximo érgano.

Consejo de administracion.

El consejo de administracion es el oOrgano que tiene a su cargo la
administracion y gestion financiera de las cajas asi como la de la obra
benéfico-social que es propia de sus fines fundacionales. Ademas, es el érgano
encargado de la designacion o destitucion del director general. No obstante, la

asamblea general debera ratificar dicho nombramiento o cese.

Durante el periodo del estudio empirico, el consejo de administracion estaba
constituido por entre 13 y 17 miembros o vocales que representaban los
intereses de las corporaciones locales, impositores, fundadores y trabajadores
en las mismas proporciones que en la asamblea general. En el caso de existir
cuotas participativas en circulacion el consejo de administracion podria llegar a
20 vocales. Con la Ley 26/2013 se reduce el nimero de componentes a entre

5y 15 vocales.

En el Real Decreto-ley 11/2010 se establece como nuevo requisito que la
mayoria de los vocales del consejo de administracion asi como el director
general posean conocimiento y experiencia especificos para el ejercicio de sus
funciones, entendiéndose por ello una experiencia anterior minima de cinco
afos en funciones de administracion, direccion, control o asesoramiento de
entidades financieras o entidades publicas o privadas de, al menos, similar
dimension. Ademas, tanto el cargo de director general y como de presidente
del consejo de administracion requiere dedicacion exclusiva y es incompatible

con cualquier otra actividad retribuida tanto publica como privada.

Comisioén de control.
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La finalidad de la comision de control es vigilar que la gestion del consejo de
administracion se cumpla con la maxima eficacia y precision, dentro de las

lineas sefialadas por la asamblea general y la normativa financiera.

Sus miembros se denominan comisionados y son elegidos por la asamblea
general entre sus propios miembros que no sean vocales del consejo de
administracion. Deberan estar representados los mismos grupos de
interesados que componen el consejo de administracion y en la misma
proporcion. Los comisionados deberan reunir los mismos requisitos y las
mismas limitaciones e incompatibilidades que los vocales del consejo de
administracion. En el Real Decreto-ley 11/2010 se elimina la posibilidad, que
proporcionaba la Ley 31/1985, de que un integrante de la comision de control
fuera nombrado por la comunidad autébnoma donde radique la entidad,

aunque dicho integrante tuviera voz pero no voto.
Comision de retribuciones y nombramientos.

La comision de retribuciones y nombramientos esta constituida por vocales
pertenecientes al consejo de administracion y sus funciones basicas seran las
siguientes: informar y velar por el cumplimiento de la politica de retribuciones
e incentivos de los miembros del consejo de administracion, de la comision de
control y personal directivo; garantizar el cumplimiento de los requisitos para
ejercer en el consejo de administracion, en la comisién de control y como

director general.
Comision de la obra benéfico-social.

La funcion principal de la comision de la obra benéfico-social sera garantizar
el cumplimiento de la obra benéfico-social. Estara formada por consejeros
generales sin tener en cuenta la participacion de los cuota-participes. Podra
formar parte de la comision un representante de la comunidad autonoma del
domicilio social de la caja de ahorros y otro de la comunidad donde haya
captado mas de un 10% de sus depositos.
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De todo lo expuesto podemos deducir que este sistema de ordenacion de los
organos de gobierno, hace de las cajas de ahorros entidades atipicas puesto
que todos los grupos representados en los mismos son decisores pero no
propietarios por la carencia de derechos de propiedad. Ademas, la ausencia de
titulos que pudieran cotizar en bolsa, provocaba que no existiera un érgano de
control externo que actuara de mecanismo supervisor de la gestion realizada,
lo que era favorecido a su vez por la existencia del Fondo de Garantia de
Depasitos (al igual que para el resto de las entidades financieras) que limita las

consecuencias de una mala gestion directiva.

Como se recoge en Melle (1999), se hacia necesaria la reforma, por todo lo
mencionado anteriormente junto a la percepcion que tradicionalmente se tiene
de que a mayor influencia de las administraciones publicas en los 6rganos de

gobierno:

— Mayores efectos en los balances de las cajas de ahorros, tanto en sus
activos como en sus pasivos, lo que podria evidenciar relaciones
comerciales privilegiadas,

— Junto a la existencia de intereses comunes al grupo de representante de
los trabajadores podria producir creacion de empleo por encima de lo
deseable y a un incremento de la retribucion media de los mismos.

Como resumen de las modificaciones establecidas por el Real Decreto-ley
1172010y la Ley 26/2013, destacamos:

— Incorporacion de los cuota-participes en los 0rganos de gestion con

vOoz y voto.

— Refuerzo de la profesionalidad de los miembros del consejo de

administracion, de la comision de control y del director general.
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— Reduccion de las posibilidades de injerencia directa en la gestion y

gobierno de las cajas por parte de las comunidades autbnomas.
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3. LAREGULACION DE LAS ENTIDADES DE
CREDITO: IMPLICACIONES CONTABLES

3.1 INTRODUCCION

Las cajas de ahorros son entidades diferentes en cuanto a su organizacion y
control, pero no difieren del resto de entidades financieras en cuanto a la
regulacion de su actividad o respecto a la elaboracion de su informacion

contable.

Una de las principales caracteristicas del sistema financiero es su elevado
grado de regulacion, tanto en el &mbito nacional, estatal y autonémico, como
internacional, con el fin de asegurar el mejor funcionamiento posible del
mismo y limitar los efectos adversos de las crisis bancarias que pudieran
surgir. En este contexto, el sistema bancario espafiol y, en particular las cajas
de ahorros, se encuentran con dos grandes areas de ordenacion en constante
revision: en primer lugar, las regulaciones relativas a la solvencia de las
entidades financieras y, en segundo lugar, las relativas a la normativa contable

de las entidades integrantes del sistema financiero.

En este apartado analizamos en primer lugar, la regulacion del capital social y
recursos propios minimos como garantia de solvencia, teniendo en cuenta que
la regulacion de las entidades de crédito procede tanto de la normativa
internacional como nacional. En segundo lugar, pasaremos a analizar la
normativa contable de las entidades financieras, y los conflictos que surgen

con la regulacion de la Union Europea.
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3.2 NORMATIVA SOBRE RECURSOS PROPIOS Y
SOLVENCIA

La exigencia de recursos propios a las entidades de deposito tiene por objeto,
segln Roldan (2010), garantizar que éstas puedan hacer frente no soélo a las
pérdidas esperadas, sino también a las inesperadas, debidas a la exposicion a
los distintos tipos de riesgos a los que se enfrentan las entidades, y evitar las
externalidades negativas que produce la quiebra de un banco, constituyendo la
exigencia de unos recursos propios regulatorios suficientes para cubrir dichos

riesgos, el eje central de la regulacion de solvencia.

Desde principios de los afos setenta del siglo pasado, se ha producido un gran
esfuerzo de armonizacion del régimen aplicable a la actividad de las entidades
de créditos en el entorno de la Union Europea. Siguiendo a Sanchez-Calero
(1997), la creacion del mercado Unico bancario descansa, principalmente, en
dos directivas sobre coordinacion bancaria: la Directiva 77/780/CEE que
recoge los principios basicos para la armonizacién bancaria, y la Directiva
89/646/CEE que plasma el modelo de entidad de crédito y de actividad

bancaria por el que opta el ordenamiento comunitario.

Tomando como referencia el entorno de armonizacion, en Espafia y antes de
su entrada en la CEE, la Ley 13/1985 implant6 el principio de suficiencia de
recursos propios para los grupos de entidades de depdsito, asi como un
régimen obligatorio de consolidacion de cuentas que permitiera valorar la
verdadera situacion patrimonial de los mismos. Con la Ley 13/1985, tal y
como recoge Gomez de Miguel (2011), cambia el procedimiento de calculo
del coeficiente de inversion pasando de ser la ratio de recursos propios sobre
recursos ajenos a calcularse como la relacion entre recursos propios sobre las
inversiones realizadas ponderadas por los riesgos asumidos. Inicialmente el
coeficiente de solvencia se fijo en el 6% de los activos ponderados por riesgo.
En la definicion de recursos propios se incluia el capital y reservas netos de
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resultados negativos y los activos ficticios, incluyendo la posibilidad de que un

30% del mismo estuviera integrado por deuda subordinada.

Posteriormente, y ya formando parte de la CEE, la Ley 26/1988 hace
extensivo a toda clase de entidades de crédito, por lo que quedan incluidas las

entidades individuales que conforman un grupo.

Las entidades pertenecientes al sistema bancario espafiol no sélo han estado
sujetas a la normativa europea y a la normativa espafiola, sino que también
han estado supeditadas a la normativa internacional emanada de acuerdos
entre distintas instituciones y autoridades supranacionales, con el fin de
mantener la homogeneidad de criterios entre las distintas legislaciones, como

veremos en los siguientes apartados.

3.2.1 BASILEA | Y SU REPERCUSION EN LA NORMATIVA
EUROPEA Y ESPANOLA

Una de las prioridades de las distintas autoridades publicas, tanto nacionales
como internacionales es, como sefialan Iglesias-Sarria y Vargas (2004),
mantener la estabilidad financiera y econémica, por lo que se hace necesaria la
constante y estrecha vigilancia que se realiza sobre las entidades financieras.
Todo esto, junto a la necesidad de que instituciones financieras de distintos
paises trabajen en los mismos mercados bajo las mismas normas, derivo en la
elaboracion del primer marco internacional de adecuacion del capital. Con este
fin nacio en 1988 el primer Acuerdo de Capital del Comité de Supervision
Bancaria de Basilea (conocido como Basilea 1) bajo la denominacion
“Convergencia internacional de medidas y normas de capital” (Comité de Supervision
Bancaria de Basilea, 1988). En Basilea | se fijaron los niveles de capital
minimo que deben cumplir las entidades financieras internacionales para hacer

frente a situaciones inesperadas de pérdidas por diferentes conceptos. En ese
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momento el capital minimo exigido debia ser igual al 8% de los activos
ponderados por riesgo. Pese a que dicho acuerdo no tenia mas que caracter de
recomendacion, su aplicacion en mas de cien paises, permitio la coordinacion

de las legislaciones nacionales.

Los acuerdos de Basilea | son considerados, segun sefiala Salinas (2003), como
los cimientos donde se asienta la arquitectura financiera internacional, pues no
solo ayudd a fortalecer la solidez del sistema bancario internacional sino que
mejoro las condiciones de igualdad competitiva de los bancos en el ambito

internacional.

Para las autoridades de supervision, tal como indica Pampillon (1994), el nivel
de capital de una entidad de crédito constituye un primer indicador relevante
de su solvencia y de la gestion de la direccion, y para ésta, acota un marco al
que subordinar su actuacion. Por todo ello, se intentd asegurar un nivel
adecuado de recursos propios, utilizando un enfoque de cartera para medir el
riesgo en funcion del tipo de deudor. Asi, como sefialan De Miguel et al.
(2003) la normativa de Basilea | se basa en el modelo RAR (Risk Asset Ratio),
segun el cual las entidades han de mantener un capital minimo del 8% sobre

los activos ponderados por riesgo.

Asi, el RAR se define de la siguiente manera:

RAR= >8%

Y oA,
Doénde:

CR = Capital Regulatorio.

o; = coeficiente de ponderacion de los activos en funcion del riesgo y que en
funcion del mismo tomaba los siguientes valores: 0%, 10%, 20%, 50% vy
100%.

Ai = activos de la entidad crediticia que se ponderan por el tipo de riesgo i.
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La ponderacion se puede establecer en funcion de dos tipos de riesgo: de
crédito y de mercado. El riesgo de crédito implica la posibilidad de incurrir en
pérdidas como consecuencia del incumplimiento por parte del deudor de sus
obligaciones, mientras que el riesgo de mercado es el riesgo de pérdida al que
se expone la entidad como consecuencia de movimientos adversos en los

precios de las variables de mercado.
A su vez, el riesgo de credito se puede descomponer en dos componentes:

a. Riesgo de insolvencias del cliente: corresponde al impago por
insolvencias del deudor privado por su situacion personal.

b. Riesgo-pais: es el riesgo de impago de clientes de un determinado pais
por circunstancias diferentes del riesgo comercial habitual. Comprende
el riesgo de impago de la deuda externa soberana (riesgo soberano) y de
la deuda externa privada por circunstancias, esta Gltima, distintas a la
situacion personal del deudor.

Inicialmente, Basilea | s6lo contempld el riesgo de credito. Pues, como resalta
Iranzo (2008) las crisis de pagos de la década de los afios 80 hicieron aumentar
la preocupacion de las autoridades supervisoras por los riesgos internacionales
de la banca. Sobre todo en Estados Unidos, donde se produjeron quiebras
bancarias por las péerdidas derivadas del impago de los prestamos efectuados a
los paises latinoamericanos. El riesgo de mercado fue incorporado con
posterioridad, en la primera reforma de Basilea | en 1996.

El capital regulatorio, que constituye el numerador de la ratio, tiene tres

niveles principales que son acumulativos:

— TIER 1 o Capital de nivel 1: incluye las acciones ordinarias emitidas
totalmente desembolsadas que junto con las reservas forman el llamado
capital basico o core capital, asi como las participaciones preferentes
perpetuas no acumulativas. A estos importes, se les practican ajustes
para que aparezcan netos de pérdidas y de determinados activos
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inmateriales. Se trata del componente de mayor calidad y su importe
debia alcanzar el 50% del capital regulatorio y, por tanto, el 4% de los
activos ponderados por riesgo.

— TIER 2 o Capital de nivel 2: incluian las reservas no declaradas,
reservas de revalorizacion, provisiones genéricas para préstamos
dudosos, instrumentos hibridos de deuda (por ejemplo las acciones
preferentes perpetuas acumulativas) y la financiacion subordinada a
largo plazo. A estos valores se les realizaba también unas determinadas
deducciones. Son, por tanto, elementos de menor calidad, que podian
ser reconocidos como recursos propios a efectos regulatorios. El
importe del TIER 2, a estos efectos, no podian superar el calculado en
el TIER 1.

— TIER 3 o Capital de nivel 3: incluido en 1996 y destinado Unicamente a
satisfacer una parte del capital exigido para riesgo de mercado. Incluye
la deuda subordinada a corto plazo que incluya una clausula que
suspenda el derecho del tenedor a recibir ningun pago.

Asi, los componentes del TIER 1 no soélo serian capaces de absorber pérdidas
en caso de liquidacion de la sociedad sino que, como indican Marqués y
Sanchis (2009), podrian contribuir a la continuidad del negocio bancario a
diferencia de lo recogido en el TIER 2.

La normativa de la CEE siguio una linea similar a los Acuerdos de Basilea I,
emitiendo las siguientes Directivas orientadas a determinar los fondos propios
y la solvencia de las entidades de crédito:

1 Directiva 89/299/CEE: define las categorias de recursos propios a fin
de evaluar correctamente el grado de solvencia. En este sentido se
definen dos clases de fondos propios:

a. Fondos propios basicos o de primera categoria compuestos por:
capital social desembolsado, fondos fundacionales, reservas
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expresas, y beneficios del ejercicio netos de la autocartera, activos
inmateriales y resultados negativos.

b. Fondos propios complementarios o de segunda categoria
compuestos por: reservas de revaluacion, ajustes de valoracion,
instrumentos hibridos, acciones preferentes acumulativas a plazo
fijo y deuda subordinada a plazo. Los fondos propios
complementarios no puede superar al valor del capital basico, y la
deuda subordinada no podia exceder del 50% de este.

2 Directiva 89/647/CEE sobre coeficientes de solvencia de las entidades
de crédito viene a completar la regulacion anterior en los aspectos
siguiente: primero, estableciendo la escala de ponderacion de riesgos en
funcion de la calidad de contraparte y de las garantias aportadas; y
segundo, fijando la proporcion minima de los recursos propios en
relacion con los activos ponderados por el riesgo de insolvencias en un
8%.

En Espafia, la Ley 13/1992 supuso la adaptacion de la legislacion a las
directivas comunitarias dando extension al principio de suficiencia de recursos
propios sobre base consolidada a todos los grupos de entidades de caracter
financiero. De esta forma se homogenizaron las reglas para todo el sector

financiero.

La Ley 13/1992, desarrollada por el Real Decreto 1343/1992 y la Circular
5/1993, del Banco de Espafia y sus sucesivas modificaciones, fueron las
normas que regularon, hasta el afio 2007, los recursos propios minimos de las
entidades de crédito espafiolas y la forma de determinacion de los mismos.

La Circular 5/1993, del Banco de Espafia, supuso la culminacion del
desarrollo de la normativa sobre recursos propios y supervision en base
consolidada, puesto que detallaba los elementos que debian computarse como
recursos propios, a efectos del cumplimiento de los requerimientos minimos

de éstos, establecidos en dicha norma.
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Asi, con la aprobacion de la Circular del Banco de Espafia 4/2004 se deroga la
Circular 4/1991 sobre normas de contabilidad y modelos de estados
financieros y se modifica la circular 5/1993 por la Circular 3/2005, de 30 de
junio, sobre determinacion y control de recursos propios minimos “sin que ello
suponga alterar ni la actual definicion de recursos propios computables ni, en lo sustancial,
la base contable de calculo de los riesgos” como se recoge en su introduccion. Asi,
siguiendo a Marin y Martinez (2005), la Circular 3/2005, aunque no recoge
plenamente los criterios de Basilea | pero si avanza en la adaptacion a los
nuevos requerimientos de las normas contables con criterios internacionales,

tiene dos objetivos basicos:

— Determinar qué instrumentos son computables como recursos propios,
independientemente de su clasificacion contable como pasivo
financiero 0 como patrimonio neto, e introducir los ajustes para pasar

del patrimonio neto contable al concepto de capital regulatorio.

— Precisar la valoracion y ajustes de los riesgos para hacer coincidir los
estados financieros con la base de calculo de los requerimientos de

recursos propios.

3.2.2 BASILEA 11 Y SU REPERCUSION EN LA NORMATIVA
EUROPEA Y ESPANOLA

Desde la aplicacion de Basilea I, la actividad bancaria habia ido desarrollando
y aplicando nuevos y sofisticados procedimientos, por lo que surgié la
necesidad de alcanzar un nuevo acuerdo de capital. En junio de 2004 se
aprueba el denominado acuerdo de Basilea Il o “Marco revisado para la
convergencia internacional de las medidas y normas de capital” (Comité de Supervision
Bancaria de Basilea, 2004) de aplicacion a partir de 2006. Este nuevo acuerdo
supone un cambio de enfoque, como se puede observar en la Figura 1. Basilea

Il se basa en tres pilares fundamentales: requerimientos minimos de capital
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(Pilar 1), revision supervisora (Pilar 11) y disciplina de mercado (Pilar 111), que

tratan los siguientes aspectos:

— Pilar I: los requerimientos de capital minimos introducen el efecto del
riesgo operacional.

— Pilar II: incluye las estimaciones de las entidades sobre la suficiencia de
su capital tras un analisis de su perfil de riesgos y la posterior
comprobacion del mismo por parte de la autoridad supervisora.

— Pilar H1: incluye reglas para el proceso de divulgacion de la informacion

al mercado quedando, dicha informacion, sometida a su disciplina.
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FIGURA 1: ESQUEMA DEL NUEVO ACUERDO DE CAPITAL (BASILEA I11)
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Respecto al Pilar I, Basilea Il mantiene la definicion de capital regulatorio, asi
como la obligacion de los bancos de mantener un capital minimo equivalente
al 8% de los activos ponderados por riesgo. Entre las novedades del Pilar |

destacan:;

— La incorporacion del riesgo operacional, definido como el riesgo de
pérdida directa o indirecta causada por una insuficiencia o fallo de los
procesos internos, personas y sistemas o por acontecimientos externos.

— La incorporacion de nuevos métodos de valoracion de riesgos: se
permite que las entidades de crédito pueda utilizar en mayor medida sus
propias estimaciones de riesgo a través de los métodos de valoracion
internos (IRB, Internal Rating Based) ademas de los estandares
tradicionales.

— Se ofrecen distintas alternativas para determinar los requerimientos de
capital para los riesgos de crédito y operacional, de forma que tanto las
entidades como los supervisores puedan escoger los métodos mas
adecuados en funcion de sus actividades y de las caracteristicas de sus
mercados financieros.

La finalidad del Pilar Il, es asegurar que cada entidad cuente con procesos
internos fiables para evaluar la suficiencia de su capital, promoviendo un
dialogo activo entre la entidad y su supervisor, y poder actuar ante posibles
deficiencias. Se identifican los 4 principios basicos del examen del supervisor

siguientes:

— Principio 1: Las entidades financieras deberan contar con un proceso
interno para evaluar la suficiencia de su capital total en funcion de su
perfil de riesgo y con una estrategia para mantener sus niveles de
capital.

— Principio 2: Los supervisores deberan examinar y evaluar las estrategias

y evaluaciones internas relacionadas con la suficiencia de capital, asi
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como la capacidad de las entidades financiera para vigilar y garantizar el
cumplimiento de los coeficientes minimos de capital.

Principio 3: Las entidades financieras tendran que operar por encima de
los coeficientes minimos de capital y los supervisores deberan tener la
capacidad de exigirles que mantengan este coeficiente por encima del
minimo.

Principio 4. Los supervisores trataran de intervenir con prontitud a fin
de evitar que el capital descienda por debajo de los niveles minimos que
exigen las caracteristicas de riesgo de la entidad financiera. Asimismo,

deberan demandar la inmediata adopcion de medidas correctoras si el

capital no se mantiene en el nivel requerido 0 no se recupera ese nivel.

En el Pilar 111, de disciplina de mercado, se establece la necesidad de contar

con una politica de divulgacion de la informacion permitiendo la valoracion de

aspectos basicos relativos al ambito de aplicacion, exposicion al riesgo,

suficiencia de capital de la institucion.

La Tabla 6 recoge las principales diferencias entre Basilea | y Basilea I1.

TABLA 6: PRINCIPALES DIFERENCIAS ENTRE BASILEA 1 Y BASILEA II.

\ BASILEA 1 (1988)
Estructura basada en un pilar:

e Requerimientos de capital

BASILEA 11 (2004)
Estructura basada en tres pilares:
e Pilar I: requerimientos minimos de
capital
e Pilar Il revision supervisora
e Pilar II: disciplina de mercado

Tipos de riesgo regulados:
e Riesgo crediticio
e Riesgo de mercado (1996)

Tipos de riesgo regulados:
e Riesgo crediticio

e Riesgo de mercado

e Riesgo operativo

Medicidn riesgo crediticio:
e Ponderaciones dadas por el legislador

Medicién del riesgo crediticio:
e Ponderaciones dadas por el legislador

e Ponderaciones basadas en métodos
internos (IRB basico y avanzado)

Como consecuencia de los acuerdos de Basilea 11, la Comisidbn Europea
aprobo el 14 de junio de 2006 la Directiva 2006/48/CE, relativa al acceso a la
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actividad de las entidades de crédito y a su ejercicio, y la Directiva
2006/49/CE, sobre adecuacion del capital de las empresas de servicios de
Inversion y las entidades de credito. A su vez, la Ley 36/2007, el Real Decreto
216/2008 y la Circular 3/2008 de Banco de Espafia supusieron la adaptacion
de la legislacion espafiola en materia de solvencia a las nuevas directivas

comunitarias de requerimientos de capital.

La Ley 36/2007 modificaba la Ley 13/1985, mientras que la Circular 3/2008,
que vino a sustituir a la Circular 5/1993. La adaptacion a Basilea 11 era tan
compleja técnicamente y con tanto detalle, que tanto la Ley 36/2007 como el
Real Decreto 216/2008 solo arbitraron principios basicos, dejando por
completo en manos del Banco de Espafia su desarrollo técnico. Aunque la
Circular 3/2008 no hace referencia expresa a los tres Pilares de Basilea Il,
segin Vargas y Lamamié de Clairac (2008) éstos si que estan recogidos

iImplicitamente en la misma.

Posteriormente la Comision Europea aprobd la Directiva 2009/27/CE, la
Directiva 2009/83/CE vy la Directiva 2009/111/CE (conocida como CRD 2).
Este hecho supuso que se publicara la Circular 9/2010 del Banco de Espafia,
que modifica la Circular 3/2008 y cuyo objetivo es trasladar la normativa
recogida en las directivas anteriores. En este sentido, se introducen
modificaciones relativas al computo de determinados elementos de los
recursos propios, al calculo de los requerimientos de recursos propios por
riesgo de crédito (tanto para el método estandar como para el basado en
calificaciones internas), a las técnicas de reduccion del riesgo de crédito, a la
titulizacion, al tratamiento del riesgo de contraparte y de la cartera de
negociacion y a las obligaciones de informacion al mercado. Asimismo, la
Circular 9/2010 incorpora a una guia que, sin tener caracter juridicamente
vinculante, supone una orientacion para favorecer la disposicion de

procedimientos de gobierno interno solidos, por parte de la entidad de
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crédito, en relacion con el riesgo de liquidez y con el control de los riesgos

derivados de las operaciones de titulizacion.

3.2.3 BASILEA 111 Y SU REPERCUSION EN LA NORMATIVA
EUROPEA Y ESPANOLA

En 2009, avanzada la crisis financiera iniciada en 2007, y de acuerdo con
Rodriguez de Codes (2010), se pone de manifiesto la insuficiencia de los
niveles de capital en el sistema crediticio y el excesivo nivel de endeudamiento
en instituciones de determinados paises produciéndose, problemas de acceso
de algunas entidades a la refinanciacion en los mercados a corto plazo, lo que
derivé en mayores problemas de liquidez, con sus consecuentes efectos en la

estabilidad financiera y la economia en general.

Asi, en julio de 2010, se acuerda por parte del Comité de Basilea el disefio de
un paquete de reformas que serd conocido como Basilea 111 donde se incluye
una nueva definicion de capital, el tratamiento del riesgo de contraparte v,
como novedades, los colchones de capital, la ratio de apalancamiento y el
estandar de liquidez.

Basilea 111, que no entrara en vigor hasta el afio 2013, se aplica en funcion de
los siguientes plazos estipulados en un calendario de adaptacion progresivo:

— Las nuevas medidas de capital tendran un periodo de implementacion
gradual comprendido entre 2013 y 2019.

— La ratio de apalancamiento, que entrara en vigor en 2018, dispondra de
un periodo de prueba hasta esa fecha, quedando totalmente definido en
2017.

— El estandar de liquidez, se desagrega en dos ratios: la ratio de liquidez a
corto plazo que entra en vigor en 2015, mientras que la ratio de liquidez
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estructural lo hard en 2018, disponiendo ambas hasta esa fecha de un

periodo de prueba.
A partir de Basilea Ill, el capital regulatorio queda redefinido en dos
componentes, la TIER 1y la TIER 2, quedando eliminada la TIER 3. A partir
de este momento la TIER 1 estard formada por instrumentos capaces de
absorber peérdidas cuando la entidad esta en funcionamiento, mientras que la
TIER 2 s6lo lo hard cuando la entidad no sea viable. La TIER 1 estara
formada por dos componentes: los componentes de mayor calidad o common
equity (que viene a sustituir al concepto de core capital de Basilea I1) y los
elementos adicionales (instrumentos hibridos como algunas participaciones
preferentes). EIl common equity debe alcanzar un minimo el 4,5% de los activos
ponderados por riesgo mientras que el TIER 1 debe ser del 6% de los
mismos. La diferencia de calculo con respecto a Basilea Il es que en Basilea
Il las deducciones, que anteriormente se realizaban en la TIER 1 o en la
TIER 1y TIER 2, ahora se practican sobre el common equity a la hora de
calcular el capital regulatorio, con lo que se han endurecido las medidas para

alcanzar los porcentajes mencionados.

Siguiendo el planteamiento de Lopez Galindo (2011), una de las causas que
han influido méas negativamente en la economia real y que mas protagonismo
ha cobrado en esta crisis global, ha sido el comportamiento ciclico del crédito:
en los ciclos alcistas aumenta el crédito con el consiguiente aumento de las
cargas financieras, mientras que cuando cambia el ciclo aumentan las
dificultades para cumplir con las obligaciones derivadas de ellos y, por tanto,
aumentan las pérdidas latentes. Por otro lado, también es destacable que existe
prociclidad en el comportamiento del capital de las entidades: en épocas de
bonanza se obtienen mayores beneficios que refuerzan las reservas y, por
tanto, los fondos propios de las entidades a la vez que los requerimientos de

capital suelen disminuir, mientras que en épocas desfavorables se incrementan
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los requerimientos de capital a la vez que las reservas disminuyen, puesto que

se obtienen peores resultados.

Por ello, Basilea 111 no solo aborda aspectos de solvencia 0 microeconémicos
sino también problemas macroeconomicos que afectan a la estabilidad del
sistema, como son las mencionadas prociclidades, pretendiendo que no se
hagan mas acusados los ciclos econdmicos tanto en épocas de bonanza como
de crisis. De las soluciones planteadas destacan, por un lado, el estudio de la
posibilidad de un cambio contable hacia el enfoque de pérdidas esperadas en
sustitucion del actual de pérdidas incurridas. Por otro lado se establece, para
evitar los efectos adversos de los comportamientos ciclicos, dos colchones o
amortiguadores de capital (buffers) a constituir en momentos buenos del ciclo

econdmico para ser utilizados en periodos de estrés:

— Colchén de conservacion de capital: cuya finalidad es la de absorber
pérdidas en un entorno econdmico de estrés y mantenerse por encima
de los requerimientos minimos evitando asi, la prociclidad del capital.
Para ello, debe estar compuesto por un minimo de common equity (2,5%
del valor de los activos ponderados por riesgo). La entidad que no
cumpla con dicho requisito tendra restricciones a la hora de distribuir
resultados.

— Colchdn de capital anticiclico: que se constituira sélo en el momento en
que el crédito esté creciendo excesivamente en un determinado pais y
con el fin de frenar dicho crecimiento. Su objetivo es contrarrestar el
efecto del fuerte crecimiento del crédito en épocas alcistas y crear un
colchon de reserva suficiente para afrontar las posibles pérdidas
derivadas de los mismos en épocas de recesion. Se establece en una
horquilla que comprende del 0% (si el crédito crece dentro de unos
parametros considerados adecuados) al 2,5% maximo (para periodos
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que puedan erosionar la estabilidad economica). Es adicional al colchon
de conservacion.
Por tanto, con la aplicacion de Basilea 111, las entidades de crédito deberan
cubrir con common equity un minimo del 4.5% de los activos ponderados por
riesgo; con TIER 1 (common equity mas elementos adicionales) el 6% de los
activos ponderados y con el Capital Regulatorio (TIER 1 mas TIER 2), al
menos, el 8% de los activos ponderados. A todo ello habria que afadir los

mencionados colchones.

Asi en la Tabla 7 se pueden observar las principales diferencias en cuanto a los

requerimientos de capital de Basilea 11y I11.

TABLA 7: PRINCIPALES DIFERENCIAS DE REQUERIMIENTOS DE
CAPITAL ENTRE BASILEA 11 Y BASILEA 1II.

| | Basilea I1 Basilea 111
Minimo 2% 4,5%
Colchon 0
Capital ordinario |conservacion ) 2.50%
Colchon anticiclico - 0%-2,5%
Requerido 2% 7%-9,5%
Minimo 4% 6%
TIERL Requerido 4% 8,5%-11%
Capital regulatorio Minimo 8% 8%
prtatreg Requerido 8% 10,5%-13%

Ademas de los colchones de capital establecidos, en Basilea 111 se introducen

como novedades la ratio de apalancamiento y los estandares de liquidez.

La ratio de apalancamiento se establece como una medida complementaria a
requerimientos de capital en funcion del riesgo. Su objetivo es contener el
nivel de endeudamiento del sistema bancario. La ratio propuesta durante el
periodo de prueba se calcularia de la siguiente forma:

(Capital TIER 1)/Exposicion >3%

Para terminar, se introduce una ratio de liquidez a corto plazo (LCR, Liquidity
Coverage Ratio) y un coeficiente de financiacion neta estable (NSFR, Net Stable
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Funding Ratio), que fijan el minimo obligatorio y cuyo objetivo es asegurar
colchones de liquidez suficientes para hacer frente a las tensiones de los
mercados y reducir el efecto de las financiaciones a corto plazo. Para su
célculo y normalizacion se emitio el documento “Marco internacional para la
medicion, normalizacion y seguimiento del riesgo de liquidez” (Comité de Supervision
Bancaria, 2010), Basilea I11.

Tal como se recoge en el documento Marco de Basilea 111, la ratio de liquidez
a corto (LCR) tiene como objetivo garantizar que una entidad tenga un nivel
de activos liquidos de alta calidad y libres de cargas que puedan ser facilmente
transformables en efectivo, con pérdida escasa o nula, para satisfacer las
necesidades de liquidez durante 30 dias ante crisis sistémicas y especificas de
liquidez. El lapso de tiempo dado debe permitir a las autoridades supervisoras
adoptar las medidas correctoras pertinentes. Su célculo se establece de la
siguiente forma:

Activos altamente liquidos

LCR=— . — -
Salidas de efectivo netas totales durante los siguientes 30 dias

>100%

El coeficiente de financiacion neta estable (NSFR) establece el importe
minimo aceptable de financiacion estructural de las entidades, teniendo en
cuenta la liquidez de sus activos y sus actividades, y para un horizonte
temporal de un afo. El objetivo del NSFR seria limitar la dependencia
excesiva de la financiacion mayorista a corto plazo en periodos de exceso de
liquidez. Se establece:

_ Fuentes de financiacion estables disponibles

NSFR= . — —— >100%
S Fuentes de financiacion estable requerida °

En Espafa, la crisis financiera y economica internacional seguia teniendo un
fuerte impacto sobre la economia, principalmente provocado por el
estancamiento del sector inmobiliario y sus efectos, con unos elevados indices

de morosidad en el sector financiero nacional y, en especial, en las cajas de
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ahorros. Con esta situacion en nuestro pais, se produjo la aprobacion de la
Ley 2/2011, de Economia sostenible y la Ley 6/2011, desarrolladas por el
Real Decreto 771/2011 con las que se llevo a cabo la primera fase de
incorporacion al ordenamiento juridico de la Directiva 2009/111/CE
(conocida como CRD 11) y la Directiva 2010/76/UE (conocida como CRD
I11) y que culmind con la aprobacion de la Circular del Banco de Espafia
4/2011. Las reformas anteriores introducian modificaciones relativas a las
caracteristicas financieras que debian tener determinados instrumentos de
capital regulatorio, especialmente los que pueden integrar los recursos propios
basicos, para reforzar su capacidad de absorber pérdidas en situaciones de
estrés y su estabilidad, destacando entre estas modificaciones, las que impiden
los incentivos a la amortizacion anticipada y las que pretenden evitar el pago
de retribucion cuando sea aconsejable para reforzar la capitalizacion de la
entidad. Ademas, la Circular 4/2011 avanza en la adaptacion de la regulacion
en la aplicacion de Basilea Ill, asegurando el computo como capital
regulatorio basico de determinados instrumentos que se emitan a partir de
2012.

Pero, ademas de la adaptacion a la normativa comunitaria, la aprobacion del
Real Decreto-ley 2/2011 introdujo la nocion de capital principal de méaxima
calidad, también en la linea de lo establecido en Basilea 111%, que con caracter
general debe alcanzar el 8% de los activos ponderados por riesgo, elevandose
a un 10% para aquellas entidades que no hubieran colocado acciones o
similares por al menos un 20% de los mismos y con un coeficiente de
financiacion mayorista superior al 20%. El Real Decreto-ley 2/2011 tenia
ademas como finalidad acelerar la fase final de los procesos de
reestructuracion de las entidades, principalmente las cajas de ahorros.

26 El Real Decreto-ley 2/2011, ademas del reforzamiento de los niveles de solvencia de las entidades de
crédito, tenia como finalidad principal, acelerar la fase final de los procesos de reestructuracion de las
entidades, principalmente las cajas de ahorros

79



EFICIENCIA Y FUSIONES DE LAS CAJAS DE AHORROS EN ESPANA (2004-2010)

En la Tabla 8 presentamos una recopilacion de las distintas normativas

referidas anteriormente.

TABLA 8: NORMATIVA DE SOLVENCIA

Comité Supervision

. . Normativa Comunitaria
Bancaria de Basilea

Normativa Espafiola

Basilea 1 (1988) Directiva 89/299/CEE Ley 13/1992
Directiva 89/647/CEE Real Decreto 1343/1992
Circular BdE 5/1993
Circular BdE 372005
Basilea 11 (2004) Directiva 2006/48/CE Ley 36/2007
Directiva 2006/48/CE Real Decreto 216/2008
Directiva 2009/27/CE Circular BdE 3/2008
Directiva 2009/83/CE Circular BdE 9/2010
Directiva 2009/111/CE
Basilea 11 (2010) Directiva 2010/76/UE Ley 2/2011
Ley 6/2011
Real Decreto 771/2011
Real Decreto-ley 2/2011
Circular BdE 4/2011

3.3 NORMATIVA CONTABLE EN LAS ENTIDADES
FINANCIERAS

En este apartado se analiza la normativa contable que afecta a las entidades
financieras y en especial a las cajas de ahorros. En particular, aquellos aspectos
normativos que las diferencian del resto de empresas y los conflictos con la
regulacion de la Unién Europea.

La adhesion de Espaiia a la Comunidad Econdmica Europea en 1986 supuso
cambios importantes en materia contable como consecuencia de la reformar la

legislacion mercantil”” para adaptarse a lo dispuesto a las normas europeas

27 Las reformas mas importantes en el ambito de la contabilidad fueron: la Ley 19/1988, de 12 de julio, sobre
auditoria de cuentas; la Ley 19/1989, del 25 de julio, sobre reforma parcial y adaptacion de la legislacion
mercantil a las Directivas de la Comunidad Econémica Europea en materia de sociedades; el Real Decreto
Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, que aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades
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sobre derecho de sociedades. En el caso particular de las entidades de crédito,
en las que se incluyen las cajas de ahorros, se promulgo la Ley 26/1988 sobre
Disciplina e Intervencion de las Entidades de Credito. Al amparo de esta ley, y
mediante la Orden de 31 de marzo de 1989 (Espafia, 1989), del Ministerio de
Economia y Hacienda, el Banco de Espaiia se erige como regulador contable?®
para el sector bancario. Pues, tal como se recoge en el apartado Uno de dicha
Orden, se faculta al Banco de Espafia para establecer y modificar las normas
contables de las entidades de credito. Esta situacion que se ha mantenido
hasta la actualidad ha conllevado una serie de conflictos con la normativa
derivada de la UE que pasamos a exponer.

En noviembre de 1995, tras el acuerdo alcanzado entre el International
Accounting Standards Committee (IASC) y la International Organization of Securities
Commissions (IOSCO), la Comision Europea decide adoptar un nuevo enfoque
en el proceso de armonizacion contable. La consecuencia mas inmediata fue
permitir a las grandes empresas con cotizacion internacional presentar sus
cuentas aplicando las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF). En 2000 se ratifica dicha estrategia y en 2002 se aprueba el
Reglamento 1606/2002, adoptandose las NIIF en la preparacion de las
cuentas consolidadas de los grupos de sociedades que cotizan en bolsa de la
Union Europa a partir del 2005%. En este momento el IASB pasa a ser de
facto el regulador contable en el d&mbito de la Union Europea. Con la
adopcion de las NIIF se trata de resolver dos grandes problemas en el ambito
contable de la Union Europea: en primer lugar las diferencias en el célculo del
resultado de un pais miembro a otro, que obligaba a los inversores

internacionales a conocer las diferentes normativas contables de dichos

Andnimas y el Real Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre. por el que se aprueba el Plan General de
Contabilidad.

28 De tal forma que con la Orden del 8 de abril de 1997 se adiciona un parrafo en el apartado primero de la
Orden del 31 de marzo de 1989 de modo que “Las disposiciones dictadas por el Banco de Espafia en el
gjercicio de tal facultad constituiran el desarrollo y adaptacién al sector de las entidades de crédito de las
normas contables establecidas en el Codigo de Comercio, la Ley de Sociedades An6nimas y la normativa legal
especifica que, en su caso, sea de aplicacion a las entidades de crédito”.

29 a normativa IASB vigente en 2005 constaba de 41 normas: 34 NIC, 6 NIIF y la Introduccién a las NIIF,
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estados, y en segundo lugar, la adaptacion de las cuentas de las compafiias que
cotizaban en los mercados internacionales a la normativa de cada mercado,
con el consiguiente coste y confusion de los potenciales inversores por las

diferencias de cifras entre los distintos criterios.

Llama la atencion que el vehiculo utilizado para la adopcion de las NIIF sea el
Reglamento y no la Directiva. EI Reglamento es un instrumento de derecho
comunitario que tiene alcance general y es obligatorio en todo su conjunto

desde su entrada en vigor y para todos los estados miembros.

Por otro lado, las Directivas, que no tienen alcance general, obligan solo a los
estados miembros a la transposicion de su normativa interna de la forma que
consideren mas oportuna, fijando los objetivos a alcanzar. Ese proceso de
regulacion se lleva a cabo a traves del cumplimiento obligatorio de las normas
juridicas emitidas por la Union Europea, dentro de un cierto margen de
libertad. En el ambito de la contabilidad destacan las Directivas: IV, VII, VIII
y, en particular, la Directiva 86/635/CEE que regula las cuentas consolidadas

de los bancos y otras entidades financieras.

Como consecuencia de todos los cambios normativos en el ambito de la
Union Europea el Banco de Espafia emitio la Circular 4/2004 que sustituyé a
la Circular 4/1991. Esta circular regulaba tanto las cuentas anuales
individuales como las consolidadas de las entidades financieras del ejercicio
terminado a 31 de diciembre de 2005.

Por tanto, como se recoge en Roldan (2005) y en Mora (2012), nos
encontramos que mientras el Reglamento Comunitario es de obligado
cumplimiento a nivel de grupo consolidable y de informacion en el mercado,
el Banco de Espafia seguia siendo el regulador contable a nivel individual y el

regulador de la informacion a remitir por los bancos a efectos de supervision.

De esta forma, a partir del 1 de enero de 2005 las entidades financieras
espafiolas debian seguir las NIIF aprobadas por la Union Europea para la
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elaboracion de sus cuentas anuales consolidadas. Pero también debian seguir
la Circular 4/2004 del Banco de Espafia, que constituye el desarrollo y
adaptacion al sector de las entidades de crédito espariolas de las referidas NI1F
y que “es aplicable en la confeccion de los estados financieros individuales y consolidados,
tanto pablicos como reservados, de las entidades de crédito y sucursales en Espafia”. Todo
esto a pesar de que, como hemos ido observando, el Banco de Espafia no
tiene potestad en materia de regulacion contable para la elaboracion de las
cuentas consolidadas de las empresas que cotizan en Bolsa o0 son emisores de
renta fija en mercados secundarios, ya que las NIIF son las Unicas normas
contables que son de aplicacion a los grupos cotizados europeos, incluidos los
bancos y las cajas de ahorros. Es importante insistir, siguiendo las
argumentaciones de Mora (2012), que en ningun caso los reguladores
nacionales pueden exonerar de la aplicacion de las NIIF en las cuentas
consolidadas, por muchas limitaciones o efectos adversos que crean que estas
puedan tener en otros ambitos por lo que en ningun caso la Circular 4/2004
seria de aplicacion a dichas cuentas, al estar éstas reguladas por una norma de

rango superior de caracter europeo.

Posteriormente, el Banco de Espafia emite la Circular 6/2008 que modificd
parcialmente la Circular 4/2004, afectando a determinados aspectos contables,
siguiendo vigente en el resto de aspectos. Los puntos modificados se debieron
a la aplicacion de la NIC 39 (IASB, 2008) y la NIIF 7 (IASB, 2008) sobre
instrumentos financieros adoptadas en octubre de ese afio por el Reglamento

1004/2008 de la UE. Estas modificaciones afectaron fundamentalmente a;

— La definicién de grupo de entidades de crédito.

— EI tratamiento contable de las garantias de los compromisos por
pensiones, de los pagos basados en instrumentos de capital y del
Impuesto de beneficios

— El formato de los estados financieros publicos.
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— Lainformacion que se ha de revelar en la memoria.

En 2010, el Banco de Espafia publicé la Circular 3/2010 que volvia a
modificar la Circular 4/2004 en determinados aspectos, pero que Seguia
vigente en el resto. Dicha Circular entro en vigor el 30 de septiembre de
2010. Esta modificacion afectd a las normas de informacion financiera
publica y reservada, y modelos de estados financieros de entidades de
crédito. Ademas, introdujo importantes modificaciones en las estimaciones
realizadas a efectos del analisis y cobertura de riesgos de las entidades de
crédito, entre las que destacan las que hacen referencia a:

— EI contenido de las politicas, métodos y procedimientos que ha de
aprobar el consejo de administracion en lo referente a la concesion y
gestion de operaciones con riesgo de credito, a las politicas de precios a
aplicar a dichas operaciones y a las politicas de renegociacion, entre
otros aspectos.

— El valor de las garantias inmobiliarias en la base de calculo de las
pérdidas por deterioro de los activos calificados como dudosos,
siempre que sean primera carga y Se encuentren debidamente
constituidas a favor de la entidad de crédito. ElI valor de las
mencionadas garantias viene ponderado por la aplicacion de unos
coeficientes que oscilan entre el 80% vy el 50%, atendiendo al tipo de
bien sobre el que recae el derecho real.

— EIl régimen de provisiones para los activos calificados como dudosos
por razon de la morosidad, mediante la implantacion de un calendario
unico que acorto los plazos de dotacion de las pérdidas por deterioro.

— El régimen de provisiones para los activos inmobiliarios adjudicados o

recibidos en pago de deudas.

En 2009 los Reglamentos de la Comision Europea 494/2009 y 495/2009
adoptaron las modificaciones de la NIC 27 (IASB, 2008) sobre estados

84



EFICIENCIA Y FUSIONES DE LAS CAJAS DE AHORROS EN ESPANA (2004-2010)

financieros consolidados y separados, y de la NIIF 3 (IASB, 2008) sobre

combinaciones de negocios, respectivamente. Estos cambios normativos del

IASB suponian la finalizacion de la segunda fase de revision de las normas

relativa a las combinaciones de negocios y consolidacion. Como consecuencia

el Banco de Espafia aprueba la Circular 8/2010 modificando nuevamente la

Circular 4/2010, puesto que dicha normativa constituia la base sobre la que se

asentaba la referida circular.

Los principales cambios introducidos por esta Circular 8/2010 afectaron los

siguientes aspectos:

— Combinaciones de negocios.

El registro de las combinaciones de negocios por etapas.

El tratamiento de los costes de transaccion asociados a una
combinacion de negocios

El registro de los intereses minoritarios en el momento de la
combinacion.

Los criterios para la identificacion de la entidad adquiriente en
una combinacién de negocios y la introduccion de la figura de
las combinaciones de negocios inversas.

El tratamiento contable de las combinaciones de negocios
realizadas sin contraprestacion o mediante contrato, y el
registro de los ajustes de las estimaciones inicialmente
realizadas durante el periodo de medicion.

El registro y valoracion de las participaciones mantenidas en
una entidad con anterioridad a su toma de control en una
combinacion de negocios.

Los desgloses de informacion relativos a las combinaciones

de negocios.

— Meétodo de integracion global de entidades dependientes.
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- El registro de situaciones en las que una entidad deja de ser
considerada como dependiente y pasa a la situacion de
asociada, multigrupo o instrumento financiero, y el
tratamiento contable de las variaciones en los porcentajes de
participacion en el capital de una entidad dependiente una vez
asumido el control sin que se produzca la pérdida de este.

- Los requerimientos de informacion a incluir en las cuentas
anuales relativos a la constitucion de Sistemas Institucionales
de Proteccion (SIP).

La Tabla 9 recoge la trasposicion de la normativa internacional en la
legislacion de la Union Europea y en la normativa del Banco de Espaiia:

TABLA 9: TRASPO§ICION NORMATIVA IASB A LA NORMATIVA DEL
BANCO DE ESPANA.

Normativa del Banco de

Normativa IASB Normativa de la UE Espafia

41 normas: 34 NIC, 6 NIIF| Reglamento 1606/2002 Circular 4/2004
e Introduccion a las NIIF
vigentes en 2002
Modificacion NIC 39y Reglamento 1004/2008 Circular 6/2008
NIIF 7 en 2008

Circular 3/2010
Modificacion NIC 27 en Reglamento 494/2009 Circular 8/2010
2009
Modificacion NIIF 3 en Reglamento 495/2009
2009

Durante el afio 2011, el Banco de Espafia aprobd la Circular 5/2011 que
volvia a modificar la Circular 4/2004. En esta ocasion la reforma requeria a las
entidades financieras un esfuerzo adicional de transparencia sobre los riesgos
con el sector de promocion y construccion, regulando de manera extensa la
informacion que deben publicar las entidades de crédito en relacion con su

exposicion al sector de la construccion, la promocion inmobiliaria, la
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financiacion para la adquisicion de vivienda y el volumen de los activos

adquiridos en pago de deudas.

Dado que como se puso de manifiesto las medidas de transparencia adoptadas
fueron insuficientes para la recuperacion de la confianza de los mercados, se
aprobd el Real Decreto-ley 2/2012 de saneamiento del sector financiero y la
Circular 2/2012 del Banco de Espafia que modificaba nuevamente la Circular
4/2004. El Real Decreto-ley 2/2012 adopté una serie de medidas,
consideradas prioritarias, para conseguir la tan ansiada reestructuracion del
sector, especialmente el de las cajas de ahorros, entre otras, el saneamiento de
los balances de las entidades de crédito, mediante nuevos requerimientos de
provisiones (pérdidas por deterioro) y capital adicionales, orientados en
exclusiva a la cobertura del deterioro ocasionado por los activos vinculados a

la actividad inmobiliaria existentes a 31 de diciembre de 2011.

3.3.1 INTERPRETACION DEL DETERIORO DE LOS
CREDITOS POR EL BANCO DE ESPANA Y POR LAS
NIIF

De todos los riesgos que una entidad financiera debe gestionar, el mas
importante es el riesgo de crédito, y por consiguiente la morosidad. Tal como
recogen Delgado y Saurina (2004), la morosidad es una variable ciclica que se
explica por los siguientes factores:

— Desequilibrios en fases expansivas de la economia: En los
periodos expansivos es donde las entidades financieras suelen cometer
mayores errores en su politica crediticia, caracterizadas por bajos tipos
de interés y elevado volumen de deuda. En esta fase se suelen conceder
un elevado ndmero de creditos, con el consiguiente aumento de la

exposicion al riesgo, y con un sensible deterioro de la calidad del
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acreditado. Normalmente va acompafiada de un incremento en el valor
de los activos reales y financieros, lo que facilita incremento del nivel de

endeudamiento.

— Reaccion en fases recesivas de la economia: En los periodos
recesivos las familias y empresas ven disminuir sus flujos de caja y
aumentar sus dificultades para hacer frente a los pagos, es decir la
morosidad. Ademas las autoridades monetarias adoptan acciones con la
intencion de contrarrestar los efectos de los desequilibrios originados
en la fase anterior.

Los desequilibrios acumulados en las fases mencionadas, incidiran en la
gravedad de las fluctuaciones macroeconomicas (PIB, tasa de paro, tipos de
interés...). Por tanto, las crisis econdémicas y/o financieras suponen un
aumento de la morosidad crediticia que acarrea un aumento de las dotaciones
por insolvencias de las entidades financieras. En este sentido Delgado y
Saurina (2004: 14) argumentan que “un supervisor bancario preocupado por la
estabilidad de su sistema financiero debe prestar una atencion preferente a la calidad de los

activos incluidos en los balances bancarios.”.

Una de las principales causas de la crisis iniciada en 2007 fue la elevada
exposicion de las entidades de crédito al sector de la construccion. El crédito
al sector de construccion y promocion inmobiliaria presenta un perfil ciclico
muy marcado. Por este motivo, en fases economicas recesivas, su morosidad
aumenta significativamente por encima de la media. En junio de 2010, segun
se revela en el Informe de estabilidad financiera emitido por el Banco de
Espafia en octubre de 2010 (Banco de Espafia, 2010.b), la inversion
potencialmente problematica del sector bancario en construccion vy
promocion inmobiliaria ascendia ya a 181 mil millones (mm) de euros, como

se puede ver en la Tabla 10, donde se recogen también datos de su evolucion.
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TABLA 10: E){POSICION CREDITICIA AL SECTOR DE LA CONSTRUCCION
Y PROMOCION INMOBILIARIA.

Exposicion crediticia Diciembre Junio Marzo Diciembre
Xpos 2009 2010 2011 2011
165,5 180,8 176 184
Potencialmente problematica*
37,19% 41,18% 52,07% 60,13%
Total 445 439 338 308

Cifras en miles de millones de euros. * Incluye dudosos, subestandar, adjudicados y fallidos.
Fuente: Adaptado del Banco de Espafia

En el caso particular de las cajas de ahorros y segun el Banco de Espana
(2011.a), la exposicion crediticia al sector de construccion y promocion
inmobiliaria en diciembre de 2010 ascendia a 217 mm de euros, de los cuales
100 mm de euros (46%) se identificaron como potencialmente problematicos,

y cuyo desglose era:
— Préstamos en situacion normal bajo vigilancia: 28 mm de euros.
— Préstamos dudosos: 28 mm de euros.

— Inmuebles adjudicados: 44 mm de euros.

Con este incremento en la morosidad del crédito en las entidades crediticias, la
estabilidad de las mismas se ha visto afectada aunque no tanto, gracias a la
normativa del Banco de Espafia que exigia elevadas dotaciones por deterioro
de valor de los activos.

En 1999 el Banco de Espafa ya reconocio la preocupacion por el crecimiento
de la morosidad y de su prociclidad al sefialar que “La cartera crediticia, que tan
rapidamente se esta acumulando, esconde unos niveles de riesgo de insolvencia que se
manifestaran cuando empeore la coyuntura, o cuando vayan madurando inversiones mal
seleccionadas™ (Circular 9/1999). Por ello, el Banco de Espafia con la Circular
9/1999, posteriormente modificada por la Circular 4/2000, introduce la

provision estadistica por riesgos inherentes al ciclo economico.

89



EFICIENCIA Y FUSIONES DE LAS CAJAS DE AHORROS EN ESPANA (2004-2010)

En opinion de Saurina (2002) la finalidad de dicha provision estadistica no era
otra que conseguir una mejor cobertura del riesgo de crédito y reforzar la
solvencia de la banca espafiola. Debemos resaltar que esta medida se tomé en
un periodo de bonanza economica cuando el riesgo era minimo y cabia la
posibilidad de crear un colchon de dimensiones suficientes para cubrir los

posibles riesgos futuros.

Asi, a partir de 1999 las entidades financieras reconocian tres tipos de
provisiones por insolvencias de créditos (pérdidas por deterioro de las cuentas

a cobrar):

— Provision especifica.

— Provision genérica

— Provision estadistica.
La provision genérica tuvo su origen en 1987 en una medida prudencial,
como cobertura de aquellos riesgos que aun no habian dado muestras de
deterioro puesto que los que si lo hacian estaban cubiertos por la provision
especifica. La provision estadistica es coadyuvante de las dos anteriores
puesto “que recogia el riesgo potencial, no revelado pero no por ello menos real” (Circular
9/1999). La introduccion de la provision estadistica no supuso la supresion

de la provision genérica principalmente por motivos fiscales (Prado, 2002).

Siguiendo a Fernandez de Lis y Saurina (2000) el funcionamiento de las
dotaciones a cada uno de los tres tipos de provisiones, asi como el saldo de

cada una de ellas, se detalla de la siguiente forma:

— Provision especifica (PE):
a) El saldo se calcula como el producto de la morosidad (M) y el
porcentaje correspondiente de cobertura (e) que se encuentra
comprendido entre el 10% y el 100%. En concreto, a los activos
clasificados como morosos se les aplicaba, en funcion del tiempo

transcurrido desde la primera cuota impagada, y con caracter general,
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unos determinados porcentajes de cobertura (10%, 25%, 50%, 75%,
100%). A los activos calificados como dudosos no morosos el

porcentaje era del 25%.
Saldo=e x M

b) La dotacion anual a la provision especifica seré:
PE=e x AM

Provision genérica (PG):
a) El saldo se calcula como el producto del credito total (L) por el
coeficiente (g) correspondiente (0%, 0,5% o0 1%).
Saldo=g x L

b) La dotacién anual a la provision genérica sera:
PG=g x AL

Provision estadistica (PS):

a) La dotacion anual del riesgo latente (RL) se calcula como el
producto del crédito total (L) por el coeficiente (s) aplicable en
funcion del método elegido.

RL=sxL

b) La provision anual a la provision estadistica:
PS=RL - PE

De modo que:
— Si RL > PE, implica baja morosidad, la provision estadistica PS

>(), se dota el fondo estadistico con cargo a resultados.

— Si RL < PE, implica una alta morosidad, por tanto, la PS<0, en
la medida que exista saldo se abonara a la cuenta de pérdidas y

ganancias con cargo al fondo para la cobertura estadistica.
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c) El saldo del fondo estadistico (FS), calculado como la diferencia
entre el valor de la provision actual y la del periodo inmediato
anterior, estara comprendido entre cero y el triple de las provisiones.

De esta forma, la provision anual total, serd la suma de las tres provisiones,
salvo que no hubiese saldo suficiente del fondo estadistico o se superara el

limite maximo del mismo:
PA = PE + PG+ PS

La provision estadistica introdujo una forma novedosa de predecir y cubrir el
riesgo de crédito, puesto que todavia no habia dado sefales de deterioro.
Desde mitad de 2000 hasta finales de 2004, el fondo de insolvencia estadistico
crecio ininterrumpidamente, proporcionando una creciente cobertura de la
inversion crediticia en las carteras de los bancos espafioles. siguiendo a Martin
y Saurina (2006) la aplicacion de la provision estadistica durante dicho periodo
vino a reforzar la solvencia de las entidades espafiolas y su capacidad de
resistencia ante shocks negativos.

Sin embargo, la existencia de una provision estadistica por insolvencia no
estaba contemplada en la NIC 39 (IASC, 1999). La NIC 39 (IASC, 1999), sélo
se acepta el reconocimiento de pérdidas por deterioro de activos que
respondan a pérdidas realmente producidas (enfoque de pérdida incurrida) y
dejan muy poco margen a las pérdidas que habiendo podido producirse no
han sido identificadas (perdida incurrida pero no reflejada).

Asi, siguiendo la comparativa realizada por Pérez Ramirez (2003), a
continuacion  presentamos una comparativa entre las provisiones
contempladas en la Circular 9/1999 y su encaje con las normas internacionales

de contabilidad en vigor en el periodo en que se aplico la circular.

— Provision especifica (PE):
En la Circular 971999 el célculo de la pérdida por deterioro se realizaba

aplacando unos porcentajes predeterminados a los activos calificados de

92



EFICIENCIA Y FUSIONES DE LAS CAJAS DE AHORROS EN ESPANA (2004-2010)

dudosos. Sin embargo, en la NIC 39 (1ASC, 1999: parrafos 111-118) el calculo
de las pérdidas por deterioro no se regia por unos coeficientes
predeterminados, sino que se debia atender a los flujos de caja esperados. La
estimacion del deterioro debe sustentarse en evidencias objetivas, tales como
la experiencia de la entidad sobre la imposibilidad de recuperar
completamente los importes prestados Por ejemplo, el importe de la pérdida
por deterioro se calcula por referencia a los flujos de caja futuros actualizados
al tipo de interés efectivo original de la operacion en el caso de los activos
valorados al coste amortizado; o el tipo de interés de mercado si el elemento

se valora a valor razonable.

— Provision genérica (PG):

La Circular 971999 contempla una provision de caracter genérico del 1% vy
otra reducida del 0,5% (para activos con garantias reales) para los activos
financieros y pasivos contingentes sin cobertura especifica, por insolvencias o
riesgo-pais. Sin embargo, de acuerdo con la NIC 39 (IASC, 1999 parrafos
109-110), la estimacion del deterioro debe sustentarse en evidencias objetivas,
tales como la experiencia de la entidad sobre la imposibilidad de recuperar
completamente los importes prestados. Por lo tanto, cualquier provision que
no responda a una pérdida identificada no puede constituirse con cargo a
resultados, sino como una aplicacion de estos (NIC 39, IASC 1999, parrafo 44
y 45).

— Provision estadistica (PS):

Este tipo de coberturas para insolvencias no esta contemplado en la NIC 39
(IASC, 1999). En la Circular 971999 se requiere de las entidades la creacion,
con cargo a resultados, de un fondo de insolvencias de caracter estadistico,
sobre el riesgo crediticio sin provision especifica, el cual se puede cuantificar
siguiendo dos modelos alternativos: el primero de ellos a partir de modelos

internos de la propia entidad basados en la experiencia de impagos de la
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propia entidad®* o, siguiendo el segundo modelo 0 modelo estandar, a partir
de unos coeficientes fijos (entre el 0% y el 1,5%) aplicables a seis agrupaciones
de activos susceptibles de generar insolvencias. Este fondo, que se calculara
normalmente de forma trimestral, se dotara o abonara con cargo a resultados
en la medida en que su importe estimado sea, respectivamente, superior o
inferior a las dotaciones netas para insolvencias, no pudiendo alcanzar un

importe superior al triple de la dotacion correspondiente a un ejercicio.

Con la aprobacion de la Circular 4/2004, el Banco de Espafia modifica el
régimen contable de las entidades de crédito con el proposito de adaptarlo a
las NIIF. Sin embargo, continia con un sistema de provisiones similar al
anterior, basado en las provisiones dinamicas. Si bien, se elimina la provision

estadistica quedan las provisiones especificas y las genericas.

Por una parte, las provisiones especificas, que recogen el deterioro de los
activos identificados como dafiados, son coincidentes con la filosofia de las
NIIF. Por otra parte, las provisiones geneéricas refleja la evaluacion colectiva
del deterioro por grupos homogéneos de activos cuando este no puede ser
identificado individualmente.

La provision generica en la Circular 4/2004, difiere de la establecida
anteriormente, puesto que se entiende como “una provision que refleja las pérdidas
inherentes que se han producido en la cartera de créditos pero que todavia no se han
manifestado o detectado individualmente”. La justificacion para la existencia de esta
provision radica en la preocupacion, por parte del Banco de Espafia, de
descapitalizar la entidad en caso de no tenerse en cuenta este posible
deterioro, puesto que se configura como un gasto contable y, por tanto, afecta

al resultado distribuible.

Las provisiones genericas se fundamentan en que se sabe que, en las carteras

ordinarias de los bancos, hay operaciones dafiadas, al haber ocurrido ya los

30 El modelo basado en métodos internos fue alentado por el Banco de Espafia, en la linea de las propuestas
del Banco de Pagos Internacional (BIS) de reforma del Acuerdo de Basilea de 1988.
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“eventos de pérdida” a los que se refieren las normas contables, pero se
desconoce qué crédito en particular ha resultado dafiado. En épocas de auge
econdmico, estas operaciones pueden quedar ocultas, como sefiala Serrano

(2009), manifestandose rapidamente en épocas de crisis.

La provision genérica asi establecida por el Banco de Espafia, se calcula en
funcion de datos estadisticos de forma que en épocas econdmicas de
crecimiento el deterioro reflejado es mayor que en épocas econOmicas
recesivas. En cambio, los modelos de estimacion del deterioro de los créditos
bajo principios de contabilidad generalmente aceptados, tanto americanos (US
GAAP) como internacionales (NIIF), estan basados en un modelo de “pérdida
incurrida” por lo que s6lo puede ser reconocido dicho deterioro: “si existe
evidencia objetiva de deterioro como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido
después del reconocimiento inicial” (NIC 39, IASB 2003, parrafo 59). La NIC 39
(IASB, 2003) también considera la posibilidad de recoger el deterioro de
forma global para una cartera homogénea, sin identificar concretamente el
elemento deteriorado, pero cuando el hecho que la origine se haya producido
aunque no se pueda identificar a qué elementos ha afectado. La estimacion del
deterioro siguiendo la NIC 39 (IASB, 2003) se podria calificar de prociclico
puesto que el deterioro reconocido sera mayor en épocas de crisis, mientras
que el calculado siguiendo la normativa de la Circular 4/2004 se definiria

como anticiclico.

Nos encontramos, por tanto, opiniones a favor y en contra del tratamiento de
las provisiones genéricas de la Circular 4/2004. Por un lado, favorables a la
misma por su papel “amortiguador” por actuar con anticipacion como colchon
en epocas de bonanza econOmica, tenemos entre otras: Roldan (2007),
Saurinas (2002 y 2009), Maudos (2009), Carb6é y Maudos (2011) y Prado
(2002). Se trata de posturas que se basan en argumentos de politica
econdmica, es decir la informacion contable se constituye como instrumento

de politica econdmica que favorece la estabilidad financiera.

95



EFICIENCIA Y FUSIONES DE LAS CAJAS DE AHORROS EN ESPANA (2004-2010)

Mientras que, desde el punto de vista estrictamente contable, las opiniones
son diferentes. Asi, Cafibano y Herranz (2009) y Mora (2012) se manifiestan

en contra por diversos motivos:

— Por ir en contra de una norma contable de rango superior como es la
NIC 39.

— Por no mostrarse correctamente como Reservas, en las cuentas
consolidadas, siendo esta la justificacion de su existencia segun el Banco
de Espafia, sino que aparecen como una minoracion de Activos.

— Por la inadmisibilidad contable de la aplicacion de un modelo
anticiclico para elaborar estados financieros cuya finalidad es facilitar la
toma de decisiones por parte de los inversores.

En resumen, desde el punto de vista estrictamente contable, se critica “la
utilizacion de la contabilidad como mecanismo de adaptacion, acomodando sus normas a

politicas legitimas™ (Cafibano y Herranz, 2009, pp.59-60).

A raiz de la crisis financiera de 2007, se esta abordando la reforma de la NIC
39, planteandose un modelo de “pérdida esperada”, aunque difiere de la
establecida por la Circular 4/2004 del Banco de Espafia. En este mismo
sentido, el Banco de Pagos Internacionales (BIS), ante los fallos de la
normativa establecida en Basilea 11, planteé un paquete de reformas de mejora
de la estabilidad financiera, de cara a la actual normativa de solvencia
denominada Basilea 111 donde, entre otras medidas, para reducir la prociclidad
propone un modelo de “pérdidas esperadas™ en lugar del actual modelo “pérdidas
incurridas” (Cumbria Financial Services Consulting, 2010).

3.3.2 DETERIORO DE CREDITOS Y CALIDAD DEL ACTIVO

En el estudio empirico se utiliza la ratio entre el deterioro de activo y el activo

total como variable proxy para medir la calidad del activo medida. Como
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hemos visto anteriormente las perdidas por deterioro de las entidades de
crédito tienen una regulacion especifica del Banco de Espafia y alejadas de las
NIIF lo que ha favorecido la gestion del resultado, aunque puesto que todas
las empresas objeto de estudio han aplicado la misma normativa en principio
no debe haber diferencias debido a estas practicas.

La eleccion de los métodos y politicas contables por parte de los directivos, no
es un acto neutral, sino que tiene determinados efectos sobre el calculo de la
riqueza que se ha generado en una entidad y, en consecuencia de las

posibilidades de distribucion.

El resultado contable es uno de los indicadores en los que se basa la toma de
decisiones de los distintos usuarios de la informacién financiera, puesto que es
una sefial de la situacion de la entidad y, ya que las normas contables admiten
cierta flexibilidad en la interpretacion de las mismas, su magnitud puede
depender del criterio de los directivos de la entidad. El problema surge si esa
flexibilidad a la hora de interpretar las normas contables deriva en gestion o
manipulacion contable (earning management) o alteracion intencionada de la

contabilidad a favor de los directivos.

Una de las definiciones sobre earning management mas utilizadas en la literatura
contable es la realizada por Schipper (1989), quien considera la manipulacion
del resultado como una intervencion en el proceso de generacion de la
informacion financiera con la intencion de obtener algin beneficio particular,
a diferencia de lo que pudiera ser una participacion neutra. Asi, ademas de la
utilizacion de instrumentos contables (manipulacion contable), sugiere la
utilizacion de decisiones reales (manipulacion real) sobre operaciones de

activos o pasivos.

En la misma linea, Healy y Wahlen (1999) consideran que la manipulacion
contable se produce cuando los directivos de las compaiiias utilizan las
distintas interpretaciones de las normas contables a la hora de elaborar la
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informacion financiera con el objetivo de inducir a error a los inversores sobre
la marcha de la entidad o para influir en los resultados contractuales que se
derivan de los datos contables revelados.

La mayoria de los estudios sobre la manipulacion financiera, admiten que la
intervencion de los directivos responde a un comportamiento oportunista de
los mismos, principalmente en aquellos casos que se adelanta o se difiere el
reconocimiento de resultados (Gallen y Giner, 2005). Asi, dicho
comportamiento, tendra como objetivo principal maximizar la utilidad de los
propios directivos en lugar de maximizar el valor de la empresa y de los

accionistas.

En esta misma linea, Dechow y Skinner (2000) concluyen que, para entender
la participacion de una empresa en la manipulacion contable, es clave conocer
los incentivos de los directivos de la misma. Por tanto, argumentan que los
directivos con grandes incentivos para superar unos niveles de resultados o las
entidades que desean emitir acciones, seran mas proclives a la utilizacion de

estas técnicas.

En esta linea, y también para entidades espafiolas, nos encontramos trabajos
como el de Anandarajan et al. (2003) que encuentran relacion positiva entre
los resultados antes de impuestos y las dotaciones para insolvencias. Por otra
parte, Pérez et al. (2008) encuentran relacion positiva entre el resultado
operativo neto y la dotacién a la provision genérica y especifica para el
periodo 1986-2002. Mas recientemente, en Martinez et al. (2011) analizan el
alisamiento de resultados a través de las provisiones por morosidad en bancos
y cajas esparioles para el periodo 2005-2009, concluyendo que las dotaciones a
las provisiones aumentan significativamente durante la crisis tras la aplicacion
de la Circular 4/2004 del Banco de Espafia provocando un alisamiento en los

resultados.

98



EFICIENCIA Y FUSIONES DE LAS CAJAS DE AHORROS EN ESPANA (2004-2010)

Asi mismo, en Saurina (1999), donde realiza un estudio entre cajas de ahorro
espafiolas durante el periodo de 1985-1995, encuentra evidencias muy claras
de que las cajas utilizan su dotacion a insolvencias para ajustar el resultado
contable; ademas, se aportan evidencias de la sustitucion entre diferentes
categorias de dotaciones a provisiones.

Siguiendo en el sector de las cajas de ahorros, Blasco y Pelegrin (2005)
estudian las practicas de alisamiento que llevan a cabo, como las han realizado

y cuales son las partidas contables especificas susceptibles de manipulacion.

La crisis financiera iniciada en 2007, que tuvo un particular impacto en las
cajas de ahorros, ya que se vieron especialmente perjudicadas por los elevados
indices de morosidad dada su elevada exposicion al crédito al sector de la
construccion, derivo en cambios en la normativa tanto contable, donde se
produjo un especial endurecimiento en el calculo de los deterioros de activos,
como en la normativa de solvencia, que vio como se elevaba el coeficiente
minimo de capital. Todo ello junto a la dificultad de las cajas a la hora de
aumentar sus recursos propios, puesto que los cambios introducidos para
favorecer la emision de cuotas participativas no se vieron respaldadas por el
interés de los inversores, favorecieron la oleada de fusiones para poder
cumplir con los nuevos requisitos de solvencia y con las recomendaciones del

Banco de Espafia.

En nuestro caso, no queremos analizar la posible incidencia de los deterioros
en el resultado contable del ejercicio como un mecanismo de alisamiento en la
linea de los mencionados estudios; lo que nos interesa analizar en el trabajo
empirico es si el mencionado nivel de riesgo asumido por las cajas de ahorros
a la hora de conceder créditos, principalmente los relacionado con la
construccion, ha afectado a la eficiencia de las entidades ya que, como sefialan
Jiménez et al. (2007), un entorno competitivo estimula a las entidades a asumir

mayores riesgos en su politica de concesion de crédito puesto que puede
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existir una relacion directa y positiva entre competencia y riesgo. Esta
suposicion nos lleva a asumir la hipotesis 5 que planteamos en el apartado
correspondiente respecto a la relacion entre la eficiencia y la calidad de los
activos, aproximada esta ultima a través de la relacion entre los deterioros de

valor y los activos de las entidades analizadas.
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4. PROCESOS DE CONCENTRACION EN LAS
CAJAS DE AHORROS

En este apartado nos centramos en los procesos de concentracion de las cajas
de ahorros analizando en primer lugar los objetivos que se persiguen, para a
continuacion exponer los mecanismos adoptados y revisar los casos de
concentracion producidos durante el periodo de estudio y la posibilidad de
desarrollar su actividad financiera a través de un banco. En el caso particular
de las cajas de ahorros destaca el mecanismo de concentracion denominado

Sistema Institucional de Proteccion (SIP).

Las empresas en general y las entidades financieras en particular, adoptan
estrategias competitivas basadas en politicas de concentracion (fusiones,
adquisiciones, alianzas...). Esta estrategia tiene como finalidad alcanzar un
determinado tamafio que permita a la empresa obtener mejoras en su
eficiencia, productividad, rentabilidad o el acceso a determinados mercados.

En definitiva, afrontar circunstancias que podrian serles adversas y sobrevivir.

En el caso particular de las cajas de ahorros, uno de los objetivos
fundamentales que condujeron a las autoridades en materia de politica
econdmica, especialmente el Banco de Espafa, a incentivar los procesos de
concentracion fue el incremento en la eficiencia, bajo la suposicion de que un
incremento en el tamafio conlleva un incremento en la eficiencia. En este
sentido, la eficiencia de las cajas de ahorros esta referida a la relacion existente
entre el inputs y el output bancario. Y relacionados con la eficiencia estan los

conceptos de economias de escala y economias de alcance.

Por un lado, las economias de escala se refieren, ceteris paribus, a la existencia de

una tendencia decreciente en los costes totales medios cuando la produccion
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aumenta. La teoria econdmica clasica define la funcién de costes medios en
forma de U, donde la empresa actia bajo condiciones de economias de escala
solo en la parte decreciente de dicha funcion, hasta alcanzar su punto de
minimo de coste por unidad de producto. A lo largo de este tramo decreciente
de la funcidn de costes y segun el punto de partida que consideremos, la
empresa que aumente una unidad de produccion podra obtener mayor o
menor ahorro de costes medios, dependiendo de la pendiente de la curva en la
situacion de partida: si la entidad se encuentra a una considerable distancia del
punto de coste medio minimo, podra alcanzar un mayor ahorro de costes que
aquella que opere en un punto de la curva mas cercano. Una caja de ahorros
que se sitle en la parte decreciente de la curva tiene incentivos para aumentar
de tamafo, por economias de escala, pero si esta operando en el tramo de
costes crecientes mejoraria su eficiencia reduciendo su dimension, ya que

estaria incurriendo en deseconomias de escala.

Por otro lado, las economias de alcance, entendidas como el ahorro de costes
experimentado como consecuencia de la produccion conjunta de una serie de
servicios. Esto es, se producen economias de alcance cuando la suma del coste
de prestacion de varios servicios de forma individual por una entidad resulta
mayor que si la entidad prestase esos servicios conjuntamente. En este
sentido, la estrategia de concentracion seria oportuna si el aumento de tamafio
de la entidad repercutiese en la posibilidad de prestar distintos servicios a un
coste menor aprovechando la capacidad instalada.

Asi como las economias de escala se obtienen por imputacion de un coste fijo
a un mayor nivel de produccion, las economias de alcance se obtienen por la

distribucion de un coste fijo entre un mayor numero de productos y servicios.

En el caso de las entidades financieras Azofra y De la Fuente (1989) defienden
que las ventajas técnicas derivadas de las fusiones por la consecucion de un

mayor tamafio de la entidad resultante derivarian del aprovechamiento de las
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economias de escala y de alcance. Estas mejoras se manifestarian en términos
de racionalizacion de redes de sucursales y empleados (cierre de oficinas y
despido de trabajadores), de automatizacion de la operatoria administrativa, de
oferta de nuevos productos o de mayor diversificacion del riesgo. Sin
embargo, los resultados obtenidos en Berger et al. (1997) sugieren que la
reduccion de costes por cierre de oficinas motivadas por las fusiones, puede
ser complicada si estas no estan geograficamente proximas, puesto que puede
perderse negocio, ya que el cliente, principalmente de las cajas de ahorros,

valora en gran medida la comodidad de su ubicacion.

En Amel et al. (2004) se realiza una revision bibliografica de los trabajos que
analizan los efectos de las fusiones y adquisiciones en los principales sectores
de la industria financiera (bancos comerciales y de inversion, companias de
seguros y gestion de activos) en los principales paises industrializados desde
los afios 80, buscando patrones comunes que trascienden las particularidades
nacionales y sectoriales. Los resultados de la evidencia empirica recogida en
Amel et al. (2004) muestran que la estrategia de concentracion en el sector
financiero es beneficiosa hasta un tamafo relativamente pequefio, pero
encuentra poca evidencia de que las fusiones produzcan economias de alcance
0 ganancias en la eficiencia de la gestion (Akhavein et al., 1997; Altunbas et al.,
1997; Group of Ten, 2001; Focarelli et al., 2002). Tambien Resti (1998)
encuentra evidencias de las mejoras en la eficiencia si las fusiones se realizan
entre entidades financieras del mismo tamafio y la resultante es de un tamafio
no demasiado grande. Estiman que los resultados son poco concluyentes
debido a que el periodo de tiempo analizado después de la concentraciones
resulta demasiado corto para comprobar los resultados que se manifiestan a

mas largo plazo.

En la misma linea Carbo y Rodriguez (2007) concluyen que no parece que el
incremento de tamafio medio de las entidades suponga necesariamente

mejoras en la eficiencia, aunque si parece un factor explicativo del poder de
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mercado. A conclusiones similares llega la Comision Europea (2005) en el
“Libro Blanco de la Politica de los Servicios Financieros” cuando analiza la
relacion entre tamafio y competencia con las fusiones y adquisiciones, a la

hora de promover la integracion en los mercados bancarios minoristas.

Por todo ello, cabria preguntarse en qué medida el tamafio de la entidad y su
eficiencia estan relacionados a la hora de promover las politicas de
concentracion que se han producido durante el periodo analizado. Todo lo
anteriormente expuesto es lo que nos ha llevado a plantearnos esta hipotesis

en el desarrollo del trabajo empirico.

La limitacion de acceso a la financiacion de las cajas de ahorros, la necesidad
de aumentar tamafio para ganar eficiencia, solvencia y liquidez en virtud de las
exigencias de las autoridades monetarias junto a la necesidad de acceder a las
ayudas del FROB, produjeron la avalancha de concentraciones de estas
entidades ademas de la bancarizacion del sector mediante el ejercicio de su
actividad a través de un banco. Los mecanismos de concentracion utilizados
por las cajas de ahorro son la fusidn de cajas por creacion de una nueva

entidad o por adquisicion por otra entidad (caja de ahorros o banco) y los SIP.

A continuacion se explica los SIP y las diferentes posibilidades de ejercitar la
actividad financiera por parte de las cajas de ahorros, asi como los procesos de
concentracion seguidos por las mismas en los periodos 1987-1996 y 2007-
2012.

4.1 SISTEMAS INSTITUCIONALES DE PROTECCION
Y EL EJERCICIO INDIRECTO DE LA ACTIVIDAD

La naturaleza juridica de las cajas de ahorros y su fuerte vinculacion a su
comunidad de origen, hizo que los sistemas institucionales de proteccion se

utilizaran como un mecanismo para evitar las dificultades politicas que
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posiblemente se derivarian de las fusiones entre cajas de ahorros originarias de

distintas comunidades autbnomas.

Los sistemas institucionales de proteccion (SIP), también denominados
fusiones frias, aparecen regulados por primera vez en la Directiva Europea
2006/48/CE, cuya trasposicion al ordenamiento juridico espafiol se produce a
través del Real Decreto 216/2008 y la Circular 3/2008 del Banco de Espafia.
Los SIP se definen inicialmente como: *“acuerdo contractual o legal de
responsabilidades que incluye a la entidad de crédito y a la contraparte, que proteja a dichas
Instituciones y, en particular, que garantice su liquidez y solvencia a fin de evitar la quiebra

cuando resulte necesario” (Circular 3/2008, norma 152.5).

Como sefiala Uria (2010) esta definicion es tan imprecisa como generalista,
puesto que no establece la forma juridica del SIP, dejando a las entidades que
elijan la formula que mas les convenga, y que puede recoger una gran
heterogeneidad de supuestos. En este sentido, Uria (2010) manifiesta la
necesidad de una nueva y clarificadora acotacion del concepto, con el fin de
evitar que se constituyan SIP que impliquen acuerdos transitorios o de escasa
relevancia para las entidades participantes, de forma que su estabilidad permita
el acceso a la financiacion procedente del FROB.

Segun el Banco de Espafia (2010.a), en su Informe de Estabilidad Financiera
de marzo de 2010, los SIP pueden clasificarse en dos categorias en funcion del
acuerdo o compromiso de las entidades participantes a dar soporte en caso de
necesidad de liquidez y/o de solvencia:

1. SIP en sentido estricto: los acuerdos no establecen compromisos
vinculantes de apoyo mutuo.
2. SIP reforzados: los acuerdos definen compromisos contractuales
solidos y legalmente vinculantes de apoyo mutuo.
En los SIP reforzados es clave la presencia de una entidad central, que
combine labores de gestion de tesoreria, desarrollo de producto vy
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planificacion estratégica del grupo. La aparicion de esta entidad supone
necesariamente la pérdida de autonomia de las entidades intervinientes. Por
todo ello, los SIP reforzados son los que tienen la consideracion de grupo a
efectos regulatorios, realizandose la supervision sobre esa base y no sobre las

entidades individualmente.

La aparicion de los SIP hizo necesaria una nueva regulacion. El Real Decreto
6/2010*, que establecié las bases para que los SIP salieran reforzados y el
Real Decreto-ley 11/2010% que adapto la regulacion a las cajas de ahorros.

Asi, las consecuencias que se derivan de la constitucién de un SIP son, entre
otras, la aparicion de un grupo consolidable, la neutralidad fiscal derivada de

dicha operacion y la naturaleza juridica de la entidad central del SIP.
Los SIP como grupo consolidable

Entre las medidas mas destacables del Real Decreto 6/2010 esta el
establecimiento de los requisitos para que los SIP se constituyan como grupo
consolidable de entidades de crédito en el que la entidad central del SIP tiene
consideracion de entidad matriz. Los requisitos, recogidos en el articulo 25 del
Real Decreto-ley 6/2010, son los siguientes:

a) Que exista una entidad central que determine con caracter vinculante
sus politicas y estrategias de negocio, asi como los niveles y medidas de
control interno y de gestion de riesgos. Esta entidad central sera la
responsable de cumplir los requerimientos regulatorios en base
consolidada del SIP.

b) Que la citada entidad central sea una de las entidades de crédito
integrantes del SIP u otra entidad de crédito participada por todas ellas

y que formara asimismo parte del sistema.®

31 Real Decreto-ley 6/2010, de 9 de abril, (Espafia, 2010) que modifica parcialmente la Ley 13/1985, de
Coeficientes de Inversion, Recursos Propios y Obligaciones de Informacion de los Intermediarios
Financieros.

32 Real Decreto-ley 11/2010, de 9 de julio, (Espafia, 2010).
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Que el acuerdo contractual que constituye el SIP contenga un
compromiso mutuo de solvencia y liquidez entre las entidades
integrantes del sistema, que alcance como minimo el 40 por ciento de
los recursos propios computables de cada una de ellas, en lo que se
refiere al apoyo de solvencia. EI compromiso de apoyo mutuo incluira
las previsiones necesarias para que el apoyo entre sus integrantes se
lleve a cabo a través de fondos inmediatamente disponibles.

Que las entidades integrantes del SIP pongan en comun una parte
significativa de sus resultados, que suponga al menos el 40 por ciento
de los mismos y que debera ser distribuida de manera proporcional a la
participacion de cada una de ellas en el sistema.

Que el acuerdo contractual establezca que las entidades deberan
permanecer en el sistema un periodo minimo de 10 afios, debiendo
preavisar con, al menos, dos afios de antelacion su deseo de abandonar
el mismo transcurrido aquel periodo. Adicionalmente, el acuerdo
debera incluir un régimen de penalizaciones por baja que refuerce la
permanencia y estabilidad de las entidades en el SIP.

Que, a juicio del Banco de Espafia, se cumplan los requisitos previstos
en la normativa vigente sobre recursos propios de las entidades
financieras para asignar una ponderacion de riesgo del 0 por ciento a las
exposiciones que tengan entre si los integrantes del SIP.

3 En el

Real Decreto-ley 11/2010, se establece que la entidad central habrd de estar necesariamente

participada por las cajas integrantes en al menos un 50% de su accionariado y tener naturaleza de sociedad

anénima.
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Neutralidad fiscal

En opinion de Casado (2011), una caracteristica relevante para que los SIP
tuvieran exito era que las entidades intervinientes tuvieran garantizada la
neutralidad fiscal de la operacion. En este sentido Casado (2011) sefiala que el
regulador manifestd a traves del Real Decreto-ley 11/2010 el interés en
garantizar que el proceso de reestructuracion del sector financiero se realizara
sin costes fiscales asociados al propio proceso. Por ello, a partir del 1 de enero
de 2011, las ganancias surgidas en la valoracion de la aportacion inicial de
activos (y en su caso pasivos) de las cajas de ahorros en la constitucion del
SIP, al igual que en la filializacion, queda protegida por el régimen de
neutralidad impositiva del Capitulo VIII del Titulo VII del Texto Refundido
de la Ley del Impuesto de Sociedades, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 4/2004.

La filializacion es uno de los mecanismos de reestructuracion empresarial que
viene recogido en el articulo 72 de la Ley 3/2009, de 3 de abril, (Esparia, 2009)
sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles y preve el
supuesto de que “una sociedad transmite en bloque su patrimonio a otra
sociedad de nueva creacion, recibiendo a cambio todas las acciones,
participaciones o cuotas de socio de la sociedad beneficiaria” aplicandose en
dicho caso las normas de escision. En el caso de las cajas de ahorros lo que se

produce es la filializacion de la actividad financiera.
Naturaleza de la entidad central

El Real Decreto-ley 11/2010 adapta la legislacion para el caso de que las
entidades integradas en el SIP sean cajas de ahorros. La norma establece la
obligatoriedad de que la entidad central tenga naturaleza de sociedad andnima
y deba de estar participada por las cajas integrantes en al menos un 50% de su
accionariado. Este porcentaje se modificd por el Real Decreto-ley 20/2011 y
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se sustituyd por el control conjunto por todas ellas, en los términos del

articulo 42 del Cédigo de Comercio.

Ademas, como la entidad central es de naturaleza distinta a la de las entidades
integrantes del SIP, la primera debe adherirse al Fondo de Garantia de
Dep0sitos al que pertenezcan estas.

Pero no solamente se ha producido la bancarizacion del sector a través del
ejercicio en exclusiva de la actividad financiera de las cajas a través de la
entidad central de los SIP, sino que la legislacion vigente permitia, y permite,
el desarrollo de la operatoria financiera de las cajas de ahorros a través de los
bancos en dos supuestos mas. Por un lado, el ejercicio indirecto de la
actividad y por otro, el traspaso de la actividad de la caja de ahorros a un
banco.

Bancarizacion: ejercicio indirecto de la actividad

Como refiere Carbd (2011) el Real Decreto-ley 11/2010 da a las cajas de
ahorros la posibilidad de desarrollar la actividad financiera a través de un
banco, al que aportaran todo o parte de su negocio financiero,
denominandose esta practica “ejercicio indirecto de la actividad”. En este caso, el
banco puede utilizar tanto su denominacion social como expresiones que lo

relacionen o identifiquen con la caja de la que depende.

Siguiendo a Martinez (2010) el ejercicio indirecto de la actividad se puede
realizar tanto desde una caja de ahorros individual como desde un SIP. Tanto
en un caso como en el otro las cajas de ahorros conservan su naturaleza
juridica. En los casos en que varias cajas tengan concertado un SIP el ejercicio
indirecto de la actividad puede llevarse a cabo a través de la misma entidad
central, que en este caso sera un banco. No obstante, deben cumplir una serie
de requisitos, entre los que destaca, participar, al menos, en un 50% de los
derechos de voto del banco (0 un 25%, después de la modificacion
introducida por el Real Decreto-ley 2/2012). Si la caja de ahorros o el SIP, en

109



EFICIENCIA Y FUSIONES DE LAS CAJAS DE AHORROS EN ESPANA (2004-2010)

el ejercicio indirecto de su actividad, no alcanzase el porcentaje minimo de los
derechos de voto en el banco, aunque mantuvieran una posicion de control,
perderia la autorizacion de actuar como entidad de crédito, debiendo

transformandose en fundaciones de caracter especial.
Bancarizacion: traspaso de la actividad

Otra posibilidad que proporciona el Real Decreto-ley 11/2010 seria la
transformacion de las cajas de ahorros en fundaciones de caracter especial,
separando su actividad financiera de la benéfico social, mediante el traspaso de
su patrimonio afecto a la actividad financiera a un banco, recibiendo a cambio
acciones de este, y centrando su actividad exclusivamente en el desarrollo de la
obra social y perdiendo su condicion de entidad de crédito, aunque podra
llevar a cabo la gestion de su cartera de valores para destinar a su nuevo fin el

producto de la misma.

Recientemente, con el Real Decreto-ley 2/2012, se introduce un nuevo
supuesto para que las cajas de ahorros pierdan su condicion de entidades de
crédito y se transformen en una fundacion especial. A partir de la entrada en
vigor de la norma, pierden tal condicion cuando la caja reduzca su
participacion de modo que no alcance el 25 % de los derechos de voto de la
entidad bancaria, aunque mantenga una posicion de control. Estos supuestos
también son de aplicacion a las cajas de ahorros que, de forma concertada,
ejerzan en exclusiva su objeto como entidades de crédito a través de una

entidad bancaria controlada conjuntamente por todas ellas, formando un SIP.

La bancarizacion de las cajas, argumentan Lozano y Fuentes (2010), presenta
la ventaja de favorecer la financiacion de las entidades a través de la emision
de acciones y, como inconveniente fundamental, la derivada pérdida de la
obra social que se traduciria en favorecer la exclusion bancaria de la parte de la

poblacién con menor renta por su escasa rentabilidad.
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A través de las fusiones de las cajas, con la finalidad de incrementar su
tamanio, se podria conseguir, mediante sinergias, el aumento de la eficiencia de
las entidades involucradas y, por tanto, su resultado, lo que se traduciria en un
reforzamiento de la autofinanciacion y, por consiguiente, de la buscada
solvencia. Los inconvenientes de esta opcion son por un lado la pérdida de
identidad de los impositores, puesto que las cajas siempre se han caracterizado
por su labor de banca minorista de cercania, las pérdidas de empleos y costes
economicos derivadas de las mismas y, por otro lado, los costes politicos por
la pérdida de control por parte de las autoridades politicas de las comunidades

autdbnomas de las entidades involucradas.

Entre ambos caminos, la bancarizacion y la fusion, es donde aparecen los SIP,
como un acuerdo de colaboracién, un mecanismo de apoyo y defensa mutuo
entre las entidades integrantes, con la finalidad de garantizar su liquidez y
solvencia, pero manteniendo su identidad, personalidad juridica y su
independencia econdmica, el acceso a una misma calificacion crediticia en el
mercado de capitales, una rendicion de cuentas Unica y una mayor
diversificacion territorial como expone Carbo (2010). Es decir, recoge
aparentemente las ventajas de los mecanismos anteriores sin  sus

inconvenientes.

Asi, segun Bergés y Valero (2010), los SIP planteados en el sector de cajas de
ahorros tienen en comdn que se trata de cajas de ahorros de distintas
comunidades autonomas y de ambito territorial basicamente uniprovincial.
Frente a la alternativa de las fusiones, los SIP permiten obtener ganancias de
eficiencia similares a las de las fusiones pero conservando la personalidad
juridica e identidad propia de las entidades y sin la necesidad de autorizacion
por parte de las comunidades autonomas originarias de las mismas. Los
autores definen los SIP como una operacion empresaria de caracter

estratégico.
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En palabras del subdirector del Banco de Espafia (Ariztegui, 2010, pp.2):

“Asi pues, fusiones y SIPs son dos alternativas a disposicion de las cajas de ahorro para
Integrar sus negocios y lograr su reestructuracion. Se trata de dos opciones que difieren en su
forma juridica, pero plenamente coincidentes en sus objetivos y que han de ser equivalentes en

sus resultados.”

4.2 FUSIONES DE LAS CAJAS DE AHORROS EN
ESPANA (1987 - 1996)

En este apartado se analizan las concentraciones realizadas en el sector de las
cajas de ahorros en dos momentos del tiempo: una primera etapa que abarca
el periodo 1987-1996 y en el apartado siguiente las realizadas durante el
periodo analizado en esta tesis, esto es desde 2004 hasta 2012, para de esta
forma tener una vision de conjunto de las diferencias entre los dos periodos y
asi poder interpretar las diferencias entre la evidencia empirica previa con los

resultados del trabajo empirico realizado en esta tesis.

El proceso de concentraciones de entidades pertenecientes al sistema
bancario, no es nuevo en Espafia. Como hemos comentado en apartados
anteriores, durante el periodo 1987-1996 se produjeron, solo en el sector de
cajas de ahorros espafiolas, 17 procesos de fusiones entre ellas, pasando de
existir 77 entidades en 1985 a 50 en 1996.

Dicha década se caracterizO por grandes cambios en el sistema bancario
espafiol, motivados principalmente por la incorporacion de Espafia a la
Comunidad Economica Europea, que Monclis (1997) y Garcia Roa (1997)

resumen en.

— Homogenizacion de operatoria: las entidades empiezan a utilizar la

misma operatoria bancaria.
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— Globalizacion y especializacion de la actividad bancaria: facilitada por la
coincidencia de tres factores:

- Desregularizacion: se liberalizan los tipos de interés y las
comisiones, se reducen o eliminan determinados coeficientes,
se permite la fuerte expansion geogréafica de las cajas fuera de
su territorio original.

- Innovacion tecnoldgica: la incorporacion de los cajeros
automaticos asi como la aplicacion de avances telematicos y
de los sistemas de tratamiento de la informacion.

- Innovacion financiera: aparicion de nuevos productos Y
mercados a la vez que se verifica un notable incremento en la
educacion financiera del inversor.

— Incremento de la competencia desde tres frentes: dentro del propio
sector de las cajas de ahorros (donde las cajas de mayor dimension
quisieron expandirse geograficamente fuera de su territorio original),
desde la banca nacional (que quiso incrementar su posicionamiento en
el sector de banca al por menor donde, tradicionalmente, las
Instituciones especializadas eran las cajas) y, por altimo, la entrada de la
banca extrajera en nuestro pais.

En el periodo comprendido entre 1987-1996, las entidades financieras estan
interesadas en prepararse para hacer frente a los nuevos competidores, lo que
Impulsd, ademas de la desregularizacion del sector por parte de las
autoridades, que las cajas se fusionaran (o se prepararan para ello) y
establecieran estrategias a medio y largo plazo que les favorecieran frente a las

nuevas condiciones del entorno econdmico.

Como se puede observar, en la Tabla 11 se recogen los distintos procesos de

integracion seguidos por las cajas de ahorros durante el mencionado periodo.
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TABLA 11: FUSIONES Y ABSORCIONES ENTRE CAJAS DE AHORROS
DESDE 1986 HASTA 1996.

Caja de ahorros
Caja de Avila

Entidades integradas
= Caja General de Ahorros y Monte de Piedad de

(Fusion) 1985 Avila )

= Caja Central de Ahorros y Préstamos de Avila

= Caja de La Corufiay Lugo (Absorbida en 1978)

= Caja de El Ferrol(Absorbida en 1978)

= Caja de Ahorros de Santiago (Absorbida en 1980)
Caixa Galicia 1086 " fgéaz )de Ahorros Provincial de Lugo (Absorbida en
(Absorbente) = Caja Rural de La Coruiiay la Caja Rural de

Pontevedra (Absorbida en 1986)

= Caja Rural de Orense (Absorbida en 1988)

= Caja Rural de Le6n (Absorbida en 1992)
CA.yMP. = Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Caceres
Extremaduira 1989, Caja de Ahorros de Plasencia
(Fusion) J
Caja de Ahorros de
Madrid 1990 |= Caja de Ahorrosy Monte de Piedad de Ceuta
(Absorbente)

= Caja de Pensiones para la Vejez y de Ahorros de
La Caixa (Fusion) 1990 Catalufia y Baleares

= Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Barcelona

= Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Ledn
Caja Espafia " Caja de Ahorros y Monte de Piedad <_je Palencia
(Absorbente) 1990 |= Caj_a de Ahorros Popu_lar_de Valladolld_

= Caja de Ahorros Provincial de Valladolid

= Caja de Ahorros Provincial de Zamora

= Caja de Ahorros y Monte de Piedad Municipal de
BBK (Fusion) 1990 Bilbao

= Caja de Ahorros Vizcaina

= Caja de Ahorros y Monte de Piedad Municipal de
Kutxa (Fusion) 1990 San Sebastian

= Caja de Ahorros Provincial de Guipuzcoa

. ., = Caja Provincial de Ahorros de Alava

vital (Fusion) 1990 |, Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Vitoria
Monte de Piedad y
Caja de Ahorros de 1990 |" Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Huelva
Huelva y Sevilla (El = Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Sevilla
Monte) (Fusién)

= Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Salamanca
Caja Duero (Fusion) 1991 = Caja General de Ahorros y Préstamos de la

Provincia de Soria
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Caja de ahorros Entidades integradas

= Caja de Ahorros de Valencia

= Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Castellén

= En 1993 absorbe la Caja de Ahorrosy Socorros de
Sagunto

= En 2001 absorbe la Caja de Ahorros y Préstamos de
Carlet

Bancaja (Fusion) 1991

= Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Ronda
= Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Cadiz
UniCaja (Fusion) 1991  |= Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Almeria
= Caja de Ahorros Provincial de Malaga

= Caja de Ahorros y Préstamos de Antequera

Caja General de = Caja general de Ahorros y Monte de Piedad de
Ahorros de Granada 1991 Granada
(Fusion) = Caja Provincial de Ahorros de Granada

= Caja de Ahorros del Mediterraneo

= Caja de Ahorros Provincial de Alicante y Valencia
= Caja de Ahorros Provincial de Albacete

1992  |= Caja de Ahorros de Cuencay Ciudad Real

= Caja de Ahorros Provincial de Toledo

CAM (Fusion) 1992

Caja Castilla La
Mancha (Fusion)

Caja de San
Fernando de Sevilla 1993
y Jerez (Fusién)

= Caja de Ahorros de Jerez de la Frontera
= Caja de Ahorros San Fernando de Sevilla

= Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Cérdoba-
Caja Sur (Fusion) 1994 Cajasur
= Caja Provincial de Ahorros de Cérdoba

En particular, en dicho periodo, las estrategias seguidas por las cajas de
ahorros fueron expansivas: apertura de oficinas fuera de su ambito territorial,
notable incremento en el capital humano y tecnoldgico, instalacién de un gran
numero de cajeros automaticos,... Todo ello se tradujo, como recoge Pastor
(1994), en un aumento del nivel de inputs y mejora de la calidad del servicio

prestado como forma alternativa a la competencia via precios.

Llama la atencion que los procesos de concentracion realizados durante ese
periodo, tal como recoge Martinez (1998), se producen entre entidades
pertenecientes a la misma Comunidad Auténoma®. Dicha limitacion

geografica coincide con la armonia politica existente entre los 6rganos de

34 A excepcion de la realizada por Caja Madrid sobre Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Ceuta.
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administracion de las entidades y los 6rganos de gobierno de las comunidades

autonomas implicadas en dichos procesos.

Sobre las fusiones formalizadas en nuestro pais durante dicho periodo (1987-
1996) se han realizado diferentes estudios acerca de los efectos derivados de
las mismas sobre la rentabilidad, productividad, costes, precios,... de las
entidades involucradas en dichos procesos, entre los que caben destacar los
realizados por: Raymond (1994) Monclas (1997) Monclias y Mateo (2004)
Fuentes y Sastre (1999) Humphrey y Carbé (2000), Fuentes (2001) y Cuesta y
Orea (2002). De los resultados obtenidos en dichos estudios no se han
derivado claras evidencias de los efectos alcanzados en las fusiones en lo
referente a rentabilidad y eficiencia, aunque cabria resaltar la mejoria en la
solvencia de las entidades analizadas, aunque se trataria mas de un mero ajuste
contable por el afloramiento de las plusvalias, asi como unas pequefias
reducciones de costes En cualquier caso, concluyen, el redimensionamiento
del sector de cajas en dicho periodo tuvo efectos positivos en cuanto al acceso
a nuevas inversiones y a nivel estratégico para hacer frente al incremento de la

competencia anteriormente citada.

43 FUSIONES Y SIP DE LAS CAJAS DE AHORROS EN
ESPARNA (2000-2012)

La reestructuracion seguida por las cajas de ahorro desde 2009 hasta octubre
de 2012, viene recogida en la Tabla 12 y difiere notablemente de la seguida
por las mismas en el periodo precedente:
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TABLA 12: REESTRUCTURACION DEL SECTOR DE CAJAS DE AHORROS
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Observamos, por tanto, que de las opciones existentes para adherirse entre
ellas, se han elegido tanto las fusiones (9 fusiones, principalmente entre
entidades pertenecientes a las mismas comunidades autonomas, a excepcion
de la fusién entre Caja Sol y Caja Guadalajara) como SIP (7 SIP), todas ellas
realizan su actividad a través del ejercicio indirecto mediante entidad bancaria,
quedando Unicamente como cajas de ahorros originales y sin realizar su
actividad a través de un banco las mas pequefias, tanto en tamafo y ndmero
de oficinas como en volumen de activos, que son Caixa Ontinyent y Colonya
Caixa Pollensa.

Existen casos especiales como el de Caja Castilla La Mancha, que fue la
primera caja intervenida, en marzo de 2009, y cuyo negocio fue traspasado a
Cajastur a través del Banco Liberta transformandose a partir de ese momento
en el Banco CCM.

También Cajasur fue intervenida por el FROB en mayo de 2010 que acept6 la
oferta de la caja vasca BBK en julio de ese mismo afio de solicitar un
Esquema de Proteccion de Activos (EPA) de forma que el FROB asumiria
unas perdidas derivadas de la misma por un importe maximo de 392 millones

de euros y un periodo de 5 afios.*

La Caja de Ahorros del Mediterraneo, fue adjudicada al Banco Sabadell en
diciembre de 2011 por un euro, a través de un EPA del Fondo de Garantia de
Depasitos (FGD), propietario del 100% del capital de Banco CAM, después
de que el FROB se lo vendiera, asumiendo el mencionado Fondo unas

pérdidas derivadas de los mismos del 80% y durante un periodo de 10 afios.*

Un esquema parecido es el que se ha seguido en el caso de la adjudicacion de
UNNIM al BBVA, donde el FROB vendio al FGD la entidad catalana y este a
su vez la vende por un euro al BBVA, el cual se beneficia de un EPA, y el

35 Ver Nota de prensa del FROB de 16 de julio de 2010
36 VVer Nota de prensa del FROB de 7 de diciembre de 2011.
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FGD asume unas pérdidas derivadas de dichos activos del 80% y durante un

periodo de 10 afios. *

Falta decidir qué ocurrira con las entidades nacionalizadas propiedad del
FROB (Grupo 1) Bankia®, cuya matriz BFA es propiedad del FROB, NCG
Banco® y Catalunya Banc®, asi como qué ocurrira con las cajas con
necesidades de capital , denominadas Grupo 2, Banco MareNostrum*, Banco
Caja3*, Banco CEISS®y Liberbank®*.

Segun nota de prensa de 26 de julio de 2013 del FROB, donde se aprueban
sus cuentas anuales para el ejercicio 2012, se reconoce un pasivo de 51.314
millones, un neto patrimonial de -21.831 millones y un activo de 29.483
millones de euros. Para dicho ejercicio se han reconocido unas pérdidas de
26.060 millones de las cuales los deterioros de activos provenientes de las
participaciones de las entidades nacionalizadas o ayudadas (Grupo 1y 2),

vienen recogidos en la Tabla 13:

TABLA 13: DETERIOROS REGISTRADOS POR EL FROB EN 2012

| Entidad Deterioro

BFA/ Bankia -9.176
NCG -3.091
CX -6.674
Banco de Valencia -5.498
CEISS* -525
BMN* -241
TOTAL -25.205

Cifras en miles de millones de euros.
*Deterioro participaciones preferentes del Grupo 2

37 Ver Nota de prensa del FROB de 7 de marzo de 2012

38 En 2013 empez6 a generar beneficios.

39 Se encuentra en proceso de subasta, debiendo ser liquidada si antes de 2017 no encuentra comprador.
Controlada por el FROB con un 63% del capital.

40 Se encuentra en proceso de subasta, debiendo ser liquidada si antes de 2017 no encuentra comprador.
Controlada por el FROB con un 66% del capital.

41 En 2013 se inyectan 730 millones de euros procedentes del Mecanismo Europeo de Estabilidad. Debe
reducir su tamafio antes del 2017.

42 En mayo de 2013 se firma el contrato de fusion por absorcién de Cja3 por Ibercaja Banco.

43 En julio de 2013, Unicaja Banco aprobo iniciar el proceso de adquisicion de Banco CEISS,

44 Sale a Bolsa en 2013, devolviendo los 124 millones de euros recibos del fondo de rescate europeo en 2014.
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Durante el ejercicio 2012, el FROB informd que habia inyectado 17.959
millones en Bankia, 9.084 en Catalunya Caixa, 5.425 en NovacaixaGalicia y
4500 en Banco de Valencia, ademas de los 1.703 millones invertidos en la
Sareb.

Por tanto, a junio de 2012, nos encontramos con un sector formado por 12
entidades o grupos, con un volumen medio de activos de 102.722,88 millones,
que ha reducido un 18,5% sus oficinas y un 16,4% el nimero de empleados
desde 2008,

Aunqgue a mediados de 2012, el propio Banco de Espafia, (Banco de Espafia,
2012), reconoce que los SIP se instrumentalizaron como una forma de
integracion que intentaba evitar las dificultades politicas que pudieran surgir
tanto desde las comunidades autonomas como de las propias entidades y “se
aceptaron con la intencion de favorecer ciertos procesos que podian permitir racionalizar el
sector y mejorar la eficiencia de determinadas cajas, pero, parece claro, su efecto final no fue

demasiado positivo y contribuyo, mas bien, a retrasar decisiones y ajustes.”

Asi, a finales del afio 2000, quedaron en nuestro pais 47 cajas de ahorros y la
CECA, destacando entre ellas las cajas catalanas, que conformaron el grupo
mas numeroso (10 entidades) seguidas de las cajas andaluzas y castellano-
leonesas (6 cada uno de ellos). El sector de cajas, resume Cals (2002), seguia

estando formado por entidades de pequefia y mediana dimension.

Aungue en 1928 se constituyd la Confederacion Espafiola de Cajas de
Ahorros (en adelante CECA) como una institucion meramente representativa
de dichas entidades no fue hasta 1971 cuando empieza a realizar, ademas,
servicios, operaciones y funciones financieras propias de una entidad de
crédito, siendo definida unos afios més tarde en el articulo 24 del Real Decreto
229071977 de 27 de agosto (Espafia, 1977) como la asociacion nacional de

todas las cajas de ahorros confederadas y organismo financiero de las mismas.

45 Ver Maudos (1996)
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En la Tabla 14 pasamos a mostrar las fusiones y concentraciones de cajas de

ahorro en Espafia durante el periodo 2000-2012:

TABLA 14: FUSIONES Y SIP ENTRE CAJAS DE AHORROS DESDE 2000

HASTA 2012

Caja de ahorros resultante

Caixanova

Fecha

2000

Entidades integradas
= Caixa Vigo e Ourense (Fusion
previa de estas 2 Cajas)
= Caixa de Pontevedra

Caja Navarra

2000

= Caja de Ahorros de Navarra
= Caja de Ahorros y Monte de
Piedad Municipal de Pamplona

Cajasol

2007

= Monte de Piedad y Caja de
Ahorros de Huelva y Sevilla (El
Monte)

= Caja de San Fernando de Sevilla
y Jerez

Banco Grupo Cajatres

2009

= Caja de Ahorros y Monte de
Piedad del Circulo Cat6lico de
Obreros de Burgos

= Monte de Piedad y Caja General
de Ahorros de Badajoz

= Caja de Ahorros de la
Inmaculada de Aragon

Caja Espafia de Inversiones
Salamanca y Soria (CEISS)

2010

= Caja de Ahorros de Salamanca y
Soria (Caja Duero)
= Caja Esparfia de Inversiones

Banca Civica

2010

= Caja de Ahorros Municipal de
Burgos (caja Burgos)

= Caja General de Ahorros de
Canarias (Caja Canarias)

= Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Navarra

= Caja Sol (que previamente ha
absorbido a Caja Guadalajara)

UnicajaJaén

2010

= Unicaja
= Caja Provincial de Ahorros de
Jaén

NovaCaixaGalicia

2010

= CaixaNova
= Caixa Galicia

CatalunyaCaixa

2010

= Caixa Catalunya
= Caixa Tarragona
= Caixa Manresa

Caja de ahorros resultante

Fecha

Entidades integradas

122



EFICIENCIA Y FUSIONES DE LAS CAJAS DE AHORROS EN ESPANA (2004-2010)

UNNIM

2010

= Caixa Manlleu
= Caixa Sabadell
= Caixa Terrassa

Banco Base

2010

= Caja de Ahorros de Asturias

= Caja de Ahorros de Castilla La
mancha (absorbida por Cajastur
en 2009 e intervenida
previamente por el Banco de
Espafia en marzo de ese afio)

= Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Extremadura

= Caja de Ahorros de Santander y
Cantabria

= CAM

Bankia

2010

= Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Madrid

= Bancaja

= Caja Insular de Ahorros de
Canarias

= Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Avila

= Caixa d Estalvis Laietana

= Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Segovia

= Caja de Ahorros de La Rioja

Banco Mare Nostrum

2010

= Caja de Ahorros de Granada
= Caixa d Estalvis del Penedés
= SA Nostra Caixa Balears

= Caja de Ahorros de Murcia

BBK Bank Cajasur S.A.U.

2010

= BBK
= Cajasur (intervenida por Banco
de Espaiia)

Banco CAM

2011

= Banco Base (Unico accionista
CAM. Resto de Cajas deshacen el
acuerdo SIP)

Caixa Bank

2011

= |3 Caixa
= Caixa d Estalvis de Girona
(absorbida en 2010 por La Caixa)

KutxaBank

2011

= BBK
= Kutxa
= Caja Vital

Banco Sabadell

2011

= Banco CAM (controlado por el
FROB al 100%)

BBVA

2012

= UNNIM (controlado por el
FROB al 100%)

Unicaja Banco

2012

= Banco CEISS

CaixaBank

2012

= Banca Civica

CEISS

2012

= Unicaja
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Las estrategias seguidas por las cajas de ahorro durante el periodo 2000-2012
difieren notablemente de las seguidas anteriormente puesto que, en la mayoria
de los casos, en lugar de optar por las fusiones tradicionales optaron por los
sistemas institucionales de proteccién, también conocidas como fusiones frias
que hemos explicado en el apartado anterior, asi como que todas ellas optaron
por el ejercicio indirecto de la actividad bancaria a través de una entidad con
forma de sociedad anonima, con la consecuencia de su transformacion en
fundaciones, bien bancarias, ordinarias o especiales. A resultas de estos
procesos, las Unicas entidades que mantuvieron su status de caja de ahorros

fueron Caja Onteniente y Caixa Pollensa.

Como recogen Berges y Valero (2010) los SIP realizados entre cajas de
ahorros, tienen en comun que se tratan de entidades de distintas comunidades
autonomas y de ambito territorial originario uniprovincial. Con ello intentan
mejorar la posicidn competitiva y mejoras en la eficiencia pero conservando la
personalidad juridica e identidad propia de las entidades individuales y sin
necesidad de obtener una autorizacion por parte de las autoridades de las
comunidades autdbnomas involucradas lo que deberia obtenerse en caso de
fusion. Asi encontramos que las entidades resultantes de las integraciones
consiguen un elevado tamafio en red de sucursales, entre otros factores, lo que
actuaria, como concluyen Garcia y Pefarrubia (2002), como barrera de

entrada al mercado minorista.

De esta forma se han creado dos grandes grupos, muy distanciados del resto:

La Caixa y Bankia, este ultimo conseguido a través del SIP.

Por una parte La Caixa tiene una importante red de oficinas en todas las
comunidades, por otra parte Bankia ha conseguido tener una importante
presencia en 12 comunidades autbnomas. Para el resto de las agrupaciones, ha
servido para reforzar su posicionamiento en sus comunidades de origen y no

perder cuota de representacion fisica por la aparicion de nuevas agrupaciones.
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Por todo lo mencionado, nos preguntamos qué factores han incidido en el
tipo de entidades que han sido las que han liderado dichos procesos de
integracion, si criterios de eficiencia y/o de tamafo, lo que nos lleva al

establecimiento de las hipotesis 6 y 7 del apartado de objetivos e hipotesis.
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5. MEDIDAS DE EFICIENCIAY SU APLICACION
EN EL SECTOR CREDITICIO

5.1 REVISION DE LA LITERATURA, OBJETIVOS E
HIPOTESIS PLANTEADAS

En este capitulo de la tesis se realiza una revision de la evidencia empirica
sobre la eficiencia en el sector bancario, destacando la importancia de la
eleccion de los objetivos, los enfoques y metodologia, asi como los distintos
inputs y outputs empleados para realizar los trabajos de investigacion. Esta
revision bibliografica se realiza tanto sobre los estudios centrados en el
sistema bancario espafiol como en el internacional. Si bien, el sistema bancario
espafol tiene unas caracteristicas idiosincraticas y por tanto diferentes del
resto, en el analisis de los estudios internacionales podemos encontrar

aspectos Utiles que aplicamos al trabajo empirico de la tesis.

El analisis de la evidencia empirica se divide atendiendo a los objetivos
perseguidos, la metodologia, los inputs y outputs utilizados, asi como a los
resultados y conclusiones obtenidos por los diferentes trabajos.

En la Tablas 15 y 16 exponemos los objetivos marcados y las muestras
utilizadas en los trabajos méas relevantes sobre eficiencia respecto al sistema

bancario internacional y al sistema bancario espariol, respectivamente.

El primer aspecto a destacar es que el objetivo principal de la mayoria de los
trabajos de la literatura previa es el calculo de la eficiencia y su posterior
analisis para encontrar las posibles ineficiencias. No es asi en nuestro trabajo
empirico, donde las medidas de eficiencia mas alla de usarlas como variables a
explicar, se constituyen como las variables explicativas de analisis posteriores,

para verificar si las fusiones de las cajas de ahorros estuvieron motivadas por
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razones de eficiencia. Asimismo, nuestro analisis sobre la relacion eficiencia-
tamafno se diferencia de otros anteriores en el sentido de que la literatura
previa considera linealidad en la relacion, mientras que en nuestro trabajo

consideramos la posibilidad de una relacion curvilinea.

La segunda caracteristica comun a la mayoria de los estudios previos es que la
mayoria de los analisis realizados se centran en el calculo de medidas de
eficiencia técnicas y, los menos, en medidas de eficiencia en costes, existiendo
muy pocos analisis de eficiencia en beneficios. En nuestro caso hemos
utilizado ambos tipos de técnicas, usando distintas variables inputs-outputs, a
fin de extraer distintas conclusiones de los diferentes resultados y de su

comparacion.

En tercer lugar, mientras que los estudios de eficiencia en el sector bancario
de Estados Unidos y paises nordicos se realizan principalmente para analizar
los efectos de la desregulacion de dichos mercados durante el periodo 1977-
1988, los estudios sobre el sistema bancario espafiol se centran bien en el
periodo de la incorporacion a la Comunidad Europea y durante los distintos
periodos en los que se han producido procesos de concentracion entre
entidades. Nuestro trabajo queda englobado en un periodo en el que apenas
han existido fusiones, pero de los datos podemos extraer conclusiones sobre

la relacion entre tamafio y eficiencia y prever estimaciones futuras.
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TABLA 15: OBJETIVOS Y MUESTRA EN ANALISIS DE EFICIENCIA EN SISTEMA BANCARIO INTERNACIONAL

Sherman y Gold (1985)

Obijetivo

Andlisis de la eficiencia.
Cuantificacion del ahorro potencial en costes.

Muestra y periodo de estudio
14 oficinas de cajas de ahorros de EEUU.

Rangan, Grabowski, Aly y Pasurka (1988)

Andlisis de la eficiencia. _
Descomposicion de la eficiencia en técnica
puray de escala.

215 bancos de EEUU en 1986.

Aly, Grabowski, Pasurka y Rangan (1990)

Andlisis de la eficiencia. o
Descomposicion de la eficiencia en asignativa,
técnica pura y de escala.

322 bancos de EEUU en 1986.

Elyasiani y Mehdian (1990 a)

Andlisis de la eficiencia. _
Descomposicion de la eficiencia en técnica
puray de escala.

144 bancos de EEUU en el periodo 1980-
1985.

Elyasiani y Mehdian (1990 b)

Andlisis de la eficiencia y tasa de cambio
técnico.

191 bancos de EEUU en el periodo 1980 y
1985.

Berger y Humphrey (1991)

Andlisis de la eficiencia.

13.951 bancos de EEUU (todo el sistema
bancario) en 1984.

Berg, Farsund y Jansen (1992)

Andlisis de la eficiencia, cambio técnico y
productivo.

152 bancos de Noruega en el periodo entre
1980 y 1989.

Elyasiani y Mehdian (1992)

Anadlisis comparativo de la eficiencia en
funcion de la concentracion accionarial.
Descomposicion de la eficiencia.

80 bancos de EEUU en 1988.

Humphrey (1993)

Andlisis de la eficiencia y del cambio técnico.

683 bancos de EEUU entre 1977 y 1988.

Berg, Farsund, Hjalmersson y Suominen
(1993)

Andlisis de la productividad y de la eficiencia
relativa.

503 bancos de Finlandia, 150 de Noruega y
126 de Suecia en 1990.

Berger y Humphrey (1993)

Andlisis de la eficiencia y del cambio técnico.

1.074 bancos de EEUU en el periodo entre
1981y 89.

Carbo, Gardener y Williams (2002)

Andlisis de economias de escala e ineficiencias
X

4.083 cajas de ahorros de Europa en el
periodo entre 1989 y 1996.

Sanfilippo y Garcia (2005)

Andlisis de la eficiencia operativa en las
fusiones y adquisiciones de entidades de
credito.

2.832 de entidades de credito de Europa
Continental que participaron en fusiones y
adquisiciones en el periodo entre 1993 y 2001.

129



EFICIENCIAY FUSIONES DE LAS CAJAS DE AHORROS EN ESPANA (2004-2010)

TABLA 16: OBJETIVOS Y MUESTRA EN ANALISIS DE EFICIENCIA EN SISTEMA BANCARIO ESPANOL

Doménech (1992)

Obijetivo
Andlisis comparativo de la eficiencia y su
descomposicion.

Muestra y periodo de estudio
54 bancos y 65 cajas de ahorro en 1989.

Grifell, Prior y Salas (1992)

Andlisis de la eficiencia y su descomposicion.

76-64 cajas de ahorros en el periodo entre
1989 y 1990.

Alvarez y Menéndez (1993)

Andlisis de la eficiencia.

76-64 cajas de ahorros en el periodo entre
1989 y 1990.

Alvarez (1993)

Andlisis de la eficiencia técnica.

76-56 cajas de ahorros en el periodo entre
1986 y 1992.

Grifell y Lovell (1993)

Andlisis de la eficiencia, cambio técnico y
productivo.

76-56 cajas de ahorros en el periodo entre
1986 y 1991.

Lozano (1993)

Andlisis de la eficiencia y su descomposicion
en eficiencia en técnica y asignativa.

Bancos y cajas de ahorros espafiolas: 1985-
1991,

Maudos (1994) Andlisis del cambio técnico, costes y 52 cajas de ahorros en el periodo 1988-1991.
economias de escala.

Pastor y Pérez (1994) Andlisis de la eficiencia y productividad. 52 cajas de ahorros, 58 bancos nacionales y 23

bancos extranjeros para el periodo 1986-1992.

Pastor (1995) Andlisis de la eficiencia y del cambio 52 cajas de ahorros y 58 bancos nacionales en
productivo. el periodo 1986-1992.

Maudos (1996) Andlisis de la eficiencia en costes de las cajas | 77-52 cajas de ahorros y 71-53 bancos en el
de ahorros y de la banca espaiiola. periodo 1985-1994.

Pastor (1996.b) Estimacion y descomposicion de la eficiencia | 53 cajas de ahorros y 53 bancos en el periodo

en costes.

1986-1992.

Alvarez (1998)

Estimacion de indices de eficiencia técnica.

93 cajas de ahorros en el periodo 1985-1994.

Maudos y Pastor (1999) Andlisis de la eficiencia en costes y en 77-50 cajas ahorros y 98/75 bancosen el
beneficios. periodo 1985-1996.
Maudos y Pastor (2000) Andlisis de la eficiencia en costes y en 1852 entidades en el periodo 1993-1997.

beneficios
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Obijetivo

Muestra y periodo de estudio

Garcia- Cestonay Surroca (2002)

Evaluacion de la eficiencia de las cajas de
ahorros en la maximizacion del valor de los
interesados en la consecucion de los objetivos
de las mismas

50 cajas de ahorros para el periodo 1998-2000

Fernandez de Guevara (2006)

Andlisis del crecimiento de la productividad
del sector bancario espaiiol.

54-47 cajas de ahorros y 164-136 bancos en el
periodo 1992-2004

Garcia-Cestona y Surroca (2006)

Elaboracion de un indicador agregado de
performance para valorar la gestion de
organizaciones con multiples fines y su
posterior aplicacion al sector de Cajas de
ahorros espafiolas.

50 cajas de ahorros en el periodo 1998-2000

Guzmén y Reverte (2008)

Andlisis de eficiencia técnica.

14 bancos cotizados en el periodo 2000-2004

Escobar y Guzman (2010)

Andlisis de eficiencia de cajas de ahorros
espariolas.

50 cajas de ahorros con mas de 200 oficinas
abiertas para el periodo 2003-2007.

Guzman y Escobar (2010)

Andlisis de la eficiencia y productividad.

45 cajas de ahorros de reducida dimensién
para el periodo 2003-2007.
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El sector de cajas de ahorros espafiolas ha sufrido un fuerte proceso de
concentracion pasando de 42 entidades en 2004 a 16 en 2010, habiéndose
producido casi la totalidad de estas fusiones en este Gltimo afio. Tal y como
hemos visto en los capitulos anteriores, el argumento principal que se ha
utilizado para justificar este proceso se basa en la suposicion de que el
aumento de tamario favorece mejoras en eficiencia. Sin embargo, la literatura
no parece respaldar la relacién positiva entre el aumento de tamafio de una
entidad y la eficiencia (Azofra y de la Fuente, 1989; Lagares, 1988; Berger y
Mester, 1997; Alvarez, 1998: Berger et al., 2000; Fuentes, 2003; Sanfilippo,
2004; Palomo y Sanchis, 2010). Por tanto, cabe pensar, que obedece mas a
otros criterios, tales como cuestiones geopoliticas o de financiacion (como el
acceso a recursos financieros del FROB). Asimismo, profundizamos en el
analisis del liderazgo de las fusiones bancarias, tratando de analizar si las
empresas lideres son aquellas de mayor tamario, si son las méas eficientes o si
hay otras razones sociales, politicas o estratégicas las que determinan qué
entidades son las que lideran las fusiones. Por todo ello nuestros objetivos

son.

— Verificar la hipotesis de si las cajas de mayor tamafio son las mas
eficientes, esto es, si efectivamente el tamafio de las entidades tiene
relacion directa y positiva con su grado de eficiencia.

— Analizar otras variables que puedan ser determinantes en la eficiencia
de las entidades

— Verificar la hipotesis de si los procesos de fusion llevados a cabo se
realizan entre o son liderados por las cajas de ahorros mas eficientes o
por las de mayor tamafio o por razones de otro tipo.

La literatura no parece clara respecto a la relacion existente entre tamafio y
eficiencia en las caja de ahorros (Fuentes, 2003; Carb6é y Humphrey, 2004); es
por ello que planteemos como primer objetivo el tratar de aclarar los

resultados contradictorios que aparecen en la literatura respecto a la relacion
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entre eficiencia y tamafio de las cajas de ahorros. Asimismo analizamos qué
factores inciden en la decision de elegir al lider de una fusion bancaria; para
ello nos planteamos como posibles factores aquéllos determinados por las
caracteristicas propias de las cajas de ahorros tales como el tamafio de la
entidad o su eficiencia.

Por un lado, contrastamos la hipotesis de si las cajas de mayor tamafio son las
mas eficientes, esto es, si efectivamente el tamafo de las entidades tiene
relacion con su grado de eficiencia y por otro lado, analizamos si los procesos
de concentracion llevados a cabo recientemente en Espafia, tanto las fusiones
tradicionales o las que han utilizado el SIP, se han realizado entre o han sido
lideradas bien por las cajas de ahorros mas eficientes o por el contrario por las

de mayor tamario.

Las conclusiones que hemos extraido tras una revision a la literatura reciente
muestran resultados muy dispares en la relaciones entre el tamafio de una
entidad y su eficiencia. Asi, en diversos estudios encuentran que las entidades
de mayor tamafio son las que presentan tasas de mayor eficiencia (Elysiani y
Mehdian, 1990.a; Berger y Humphrey, 1991, Berger et al., 2000). Sin embargo,
el estudio de Berger y Mester (1997) concluye que son las entidades de menor
tamafo las de mayor eficiencia. Respecto a la relacion entre tamafio y
eficiencia, los estudios realizados en Espafia (Palomo y Sanchis, 2010)
tampoco muestran claros resultados al respecto y en muchos casos los
resultados son contradictorios. Alvarez (1998) encuentra evidencias de
relacion negativa entre tamafo y eficiencia y en este mismo sentido, Guzman
y Escobar (2010) concluyen que las entidades de reducida dimension
presentan rendimientos adecuados a su tamario. Por otro lado, existen autores
que analizando las entidades de crédito (Pastor et al., 1995, Fuentes
Equsquiza, 2003 y Azofra y de la Fuente, 1989) concluyen que una mayor
dimension no significa mayor eficiencia. Por otro lado, Carbé y Humphrey

133



EFICIENCIA Y FUSIONES DE LAS CAJAS DE AHORROS EN ESPANA (2004-2010)

(2004) encuentran que existen economias de escala independientemente del
tamafio de la caja de ahorros analizada. Nosotros argumentamos que esta
disparidad de resultados puede ser debida a que la relacion entre tamafio y
eficiencia no es una relacion lineal sino curvilinea de manera que la relacion no

tiene por qué ser monotona.

Esta disparidad de resultados, nos lleva a indagar en nuestras dos primeras
hipotesis si el interés mostrado por el Banco de Espafia en adecuar estas dos
variables, volumen de activo y capacidad instalada, en el sector de cajas de
ahorros se corresponde convenientemente con un aumento de la eficiencia.
Asi, en su informe de diciembre de 2010 (Banco de Espafia, diciembre 2010)
se recoge que “el aumento del tamafio medio de las entidades permitira: una reduccion de
costes operativos (sinergias); unos menores costes financieros (mayor tamafio que facilite el
acceso a los mercados), una mayor productividad y mayor capacidad de implantar los mejores
sistemas de gestion” Y en este sentido, el Banco de Espafia (2011) afirmé
respecto a la capacidad instalada de las cajas que “problema de unas redes y servicios
centrales sobredimensionados que, desde el punto de vista global, habian creado un exceso de
capacidad instalada en el sector y, desde el punto de vista individual, lastraban la capacidad
de cada entidad para competir eficientemente”.

Sin embargo, a este respecto existen autores, como Martin et al. (2013), que
concluyen que existia un sobredimensionamiento de la capacidad instalada de
las cajas y de la relacion entre el tamario de la entidad y su tasa de crecimiento,
por lo que cabria pensar que carece de sentido el tratar de promover la fusion
de las cajas de ahorros. En esta linea coincidimos en cierto sentido con Martin
et al. (2013) y basandonos en estudios anteriores, pensamos que un exceso del
sobredimensionamiento de las cajas de ahorros podria no conducir a un
incremento en la eficiencia. Sin embargo, de igual manera, un tamafo
excesivamente pequefio podria conducir a una falta de aprovechamiento de
los rendimientos a escala, por lo que argumentamos que la disparidad de
resultados existente en la literatura puede ser debida a que la relacion entre
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tamafio y eficiencia no es una relacion lineal sino curvilinea de manera que la
relacion no tiene por qué ser monadtona, si N0 que seria positiva inicialmente,
bajo rendimientos a escala crecientes, llegando a un punto en el cual la
relacion se volveria negativa, de tal manera que para tamafos de entidades
muy grandes, la relacion entre crecimiento y eficiencia se volveria negativa,
pasando a presentar rendimientos a escala decrecientes.

Estos argumentos son los que nos llevan a pensar que la relacion entre
tamarfio y eficiencia puede ser parabdlica con forma de U invertida, de tal
manera que seria precisamente para tamafios medios de las cajas de ahorros
para los que se alcanzarian tasas de eficiencia mas elevadas.

Asi, respecto al primer objetivo establecemos las siguientes hipotesis:

— H 1. La relacién entre eficiencia y tamafio no es lineal, siendo las cajas
de ahorros mas eficientes las de un tamafio medio medido segun el

volumen de sus activos.

— H 2: La relacion entre eficiencia y tamafio no es lineal, siendo las cajas
de ahorros mas eficientes las de un tamafio medio medido segin su
capacidad instalada (empleados y oficinas).

Tanto si el incremento en el tamafo de las entidades lleva aparejado 0 no un
incremento de la eficiencia, tratamos de profundizar en qué otras variables
pueden incidir en una mejora de la eficiencia, a fin de determinar otras
medidas alternativas a las fusiones que pudieran haber hecho al conjunto de
nuestras cajas de ahorro mas eficientes y evitar de esta forma su desaparicion.

En este sentido, nos basamos en trabajos como el de Fernandez de Guevara
et al. (2002) que analizan el cambio en la composicion de los ingresos sobre la
rentabilidad de la entidad y la eficiencia, para plantear la hipétesis de que las
entidades con mayor proporcion de ingresos no tradicionales obtendrian
mayores tasas de eficiencia. Como ingresos tradicionales se consideran los
ingresos financieros, mientras que los no tradicionales corresponden a la suma

de comisiones percibidas, rendimientos de participaciones en capital y
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rendimientos de operaciones financieras. De esta manera establecemos la
siguiente hipotesis adicional:

— H 3: Las cajas de ahorros mas eficientes son las que generan mayores

Ingresos no tradicionales.

En nuestro deseo de ir mas alla en la busqueda de variables que expliquen las
diferencias en eficiencia de las cajas de ahorro, planteamos la relacion
existente entre ésta y el porcentaje de beneficios que las entidades dedican a
reservas. La distribucion de resultados de las cajas viene regulada por la Ley
44/2002 de Medidas de Reforma del sistema financiero (Espafia, 2002), donde
se establece que como minimo el 50% de los excedentes de libre disposicion
que no sean atribuibles a cuota participes, deberan destinarse a reservas o
fondos de prevision no imputables a riesgos especificos, aunque el Banco de
Espafia podra disminuir este porcentaje cuando sus recursos propios lleguen a
superar en un tercio los minimos exigidos. La exigencia a las entidades
financieras de una mayor cantidad de recursos propios para afrontar la crisis,
afecta en gran medida a las cajas de ahorro, que utilizan la autofinanciacion
como una de sus mejores herramientas para conseguir incrementar los
coeficientes de solvencia exigidos debido a que, por sus caracteristicas
fundacionales, solo podrian disponer de la emision de cuotas participativas
que no han tenido gran aceptacion pese a su reciente modificacion. Por
consiguiente, un incremento en las reservas implica una menor dotacion a la
OBS. Como se recoge en De Miguel y Morales (2009) para el periodo 2000-
2007 el porcentaje de beneficios destinados a la OBS se ha reducido en casi
ocho puntos porcentuales puesto que se ha primado la consolidacion
econdmica y la solvencia de las entidades por encima de la aportacion a la
obra benéfico-social (OBS). Sin embargo en Chaves y Soler (2005) concluyen
que el porcentaje de distribucion de beneficios a la OBS no depende del
tamario de la entidad ni de la suficiencia del capital de la misma, sino mas bien

a razones estratégicas.
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También, nos interesa conocer si el nivel de riesgo asumido por las cajas de
ahorros a la hora de conceder créditos, principalmente los relacionado con la
construccion, ha afectado a la eficiencia de las entidades puesto que, como
sefialan Jiménez et al. (2007), un entorno competitivo incita a las entidades a
asumir mayores riesgos en su politica de concesion de credito puesto que

puede existir una relacion directa y positiva entre competencia y riesgo.

Lo anterior nos lleva a plantearnos las siguientes hipotesis:

— H 4: Las cajas de ahorros mas eficientes son las que destinan a reservas

un mayor porcentaje de beneficios.

— H 5: Las cajas de ahorro mas eficientes son las que han asumido menos
riesgos en la gestion y, por tanto, son las que disponen de mejor calidad
de sus activos.

La literatura tampoco parece clara respecto a la relacion de las medidas de
eficiencia tanto técnica como economica en una fusion bancaria. Los estudios
muestran resultados dispares cuando se analiza la relacion existente entre tasas
de eficiencia previas de las entidades y los procesos de fusion. Asi, trabajos
como Focarelli et al. (2002) donde analizan las caracteristicas previas de las
entidades que participan en operaciones de agrupacion, encuentran que el
tamafio tiene con frecuencia una relacion inversa con la posibilidad de ser
adquirido. En esta misma linea, trabajos como los de Worthington (2001 y
2004) y Koetter et al. (2007), concluyen que son aquellas entidades de mayor
tamafio las que tienen una mayor tendencia a liderar cualquier tipo de fusion.
En Sanfilippo et al. (2007) y Behr y Heid (2011) los autores demuestran que el
tamafo de una entidad de crédito es importante y actla de forma positiva a la
hora de actuar como adquirente, adquirida o participar en las fusiones. Sin
embargo, en sentido contrario, encontramos que Hannan y Pilloff (2009),
Lanine y Vander Vennet (2007), Pasiouras et al. (2011) y Hernando et al.
(2009) concluyen que son los bancos mas grandes los mas propensos a ser
adquiridos.
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Respecto a la relacion entre liderazgo y eficiencia, la literatura encuentra
evidencias de que, en media, las empresas adquirentes son mas eficientes que
las adquiridas como se recoge en Berger y Humphrey (1992), Fixler y
Zieschang (1993), Houston y Ryngaert (1994), Rhoades (1993), Focarelli et al.
(2002) y Sanfilippo et al. (2007) mientras que en Cheng et al. (1989) no
encuentran diferencias entre la eficiencia de las entidades adquirentes y las
adquiridas. Lo cierto es que no existen en la literatura muchos estudios que
analicen los antecedentes del liderazgo en las fusiones de las entidades
bancarias y dado que no parece existir consenso en la literatura sobre la
relacion entre tamario y liderazgo, nuestro trabajo trata de analizar como es

esta relacion en el caso de las cajas de ahorros espafolas.

Asimismo, podemos encontrar autores que mantienen que las fusiones tienen
una correlacion positiva y significativa con la eficiencia técnica y la asignativa
previa de las entidades (Ping-Wen, 2002) y otros como Diez et al. (2000) que
no encuentran razones estratégicas o de rentabilidad en las fusiones de las
cajas de ahorros, sino que mas bien indican razones politicas en las mismas.
De igual forma, parece que no existe consenso respecto a las razones por las
que una entidad puede liderar un proceso de fusion o su grado de
participacion en éste. A este respecto la literatura argumenta distintas razones
que explicamos en lo que sigue a continuacion. Sanfilippo et al. (2007) han
encontrado relacion directa entre la menor eficiencia y la posibilidad de ser
adquirida, aunque solo en el sector de bancos y no en el de cajas de ahorros y
cooperativas de crédito, donde no se aprecian diferencias entre la eficiencia de
las adquirentes y las adquiridas, posiblemente, argumentan, porque entre las
decisiones de fusion pesan mas elementos sociales, politicos o de desarrollo
regional. En este sentido, hay que tener en cuenta los siguientes aspectos
caracteristicos de estas entidades: que las cajas de ahorros desarrollan un
modelo de banca “minorista” donde prevalece la cercania al cliente, lo que les
confiere un caracter territorial muy marcado (Bergés et al., 2006); que su
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regulacion y supervision organizativa corresponde a la Comunidad Autdbnoma
de origen y también en la que opera y que en sus Organos rectores dichas
autonomias estan representadas existiendo el riesgo (Azofra y Santamaria,
2004); de dependencia de los representantes de las administraciones publicas
respecto a los partidos politicos, lo que podria traducirse en decisiones
orientadas a sus propios beneficios. También en este sentido, parece que este
marcado caracter regionalista y de dependencia de la administracion publica
puede incidir en sus rendimientos. Asi, Cufiat y Garicano (2010) concluyen
que tiene incidencia negativa en los resultados de las cajas el que el presidente
de la misma hubiera ocupado cargo politico anteriormente. Otros autores
(Berger et al., 1999; Milbourn et al., 1999) concluyen que una de las razones
por la que los directores generales de los bancos se deciden a ampliar el
tamafio de los mismos y por tanto, a fusionarse, es por el potencial

Incremento en su propia reputacion al gestionar una entidad mas grande.

Entre las variables que pueden influir en la eleccion del lider de un proceso de
consolidacion, existen trabajos (Sanfilippo, 2004) que analizan las
caracteristicas que tienen a priori las entidades que participan en procesos de
consolidacion. En este sentido, el tamafio también podria ser una variable
clave en la determinacion de quién ostenta el liderazgo en el proceso de
consolidacion de entidades. Asi, diversos autores (Vazquez, 1992; Focarelli et
al., 2002; Worthington, 2004; Koetter et al., 2007) observan que existe una
relacion inversa entre el tamafio y la probabilidad de ser adquirido.

Asi, respecto a nuestro ultimo objetivo, tanto los razonamientos anteriores
basados en la literatura previa como los que ya expusimos en el apartado

referente a las fusiones, nos llevan a establecer las siguientes hipotesis:

— H 6: Las cajas de ahorros que han liderado los procesos de integracion

han sido las mas eficientes.
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— H 7: Las cajas de ahorros que han liderado los procesos de integracion

han sido las de mayor tamafio.

5.2 MEDIDAS DE EFICIENCIA USADAS EN LA
LITERATURA DEL SECTOR CREDITICIO

Un rasgo comun en el analisis de eficiencia en el sector bancario, tanto
internacional como nacional, y en especial en el de las cajas de ahorros, es la
metodologia utilizada: la practica totalidad de los estudios se centran en la
estimacion de funciones frontera. El desarrollo de las técnicas de estimacion
de las funciones frontera ha estimulado la realizacion de trabajos que
incorporan el concepto de eficiencia en el uso de los factores de produccion.
Inicialmente los trabajos basados en estas aproximaciones a la funcion
frontera estaban asociados a la comparacion de empresas en areas concretas,
teniendo en cuenta explicitamente un posible comportamiento ineficiente de

las unidades*.

El analisis de la eficiencia de las entidades bancarias tiene como objetivo
examinar la relacion existente entre los inputs bancarios o recursos utilizados
por las entidades (que en el caso de un Unico input viene dado por una funcion
de los costes de actividad) y los outputs bancarios o resultados obtenidos (que
en el caso de un unico output viene definido como una funcion de sus

resultados).

Las tecnicas utilizadas para especificar la frontera se clasifican en paramétricas
y no-parameétricas (vease Tablas 17 y 18). En la evidencia empirica previa
sobre eficiencia bancaria basada en metodologias no-paramétricas cabe

destacar el uso generalizado de la metodologia DEA.

46 E| concepto unidades hace referencia tanto a empresas individuales, como a entidades que reportan
informacion.
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TABLA 17: METODOLOGIA APLICADA EN LOS ESTUDIOS DE LA
EFICIENCIA SISTEMA BANCARIO INTERNACIONAL

Autor
Sherman y Gold (1985)

Metodologia
No paramétrica: DEA

Rangan, Grabowski, Aly y Pasurka (1988)

No paramétrica: DEA

Aly, Grabowski, Pasurka y Rangan (1990)

No paramétrica: DEA

Elyasiani y Mehdian (1990 a)

Parameétrica: Estimacion de la frontera de
produccién mediante Minimos Cuadrados
Ordinarios Corregidos

Elyasiani y Mehdian (1990 b)

No paramétrica: DEA

Berger y Humphrey (1991)

Paramétrica: Frontera gruesa de costes
translogaritmica

Berg, Farsund y Jansen (1992)

No paramétrica: DEA e Indice de
Malmquist

Elyasiani y Mehdian (1992)

No paramétrica: DEA

Humphrey (1993)

Paramétrica: Frontera gruesa de costes y
funciones medias translogaritmicas con
dummies temporales o con tendencia

Berg, Farsund, Hjalmersson y Suominen
(1993)

No paramétrica: DEA e Indice de
Malmquist

Berger y Humphrey (1993)

Paramétrica: Frontera gruesa de costes
translogaritmica

Carbo, Gardener y Williams (2002)

Paramétrica: Frontera de costes estocastica y
funcion Fourier flexible

Sanfilippo y Garcia (2005)

Paramétrica: Frontera estocastica de costes
translogaritmica
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TABLA 18: METODOLOGIA APLICADA EN LOS ESTUDIOS DE LA
EFICIENCIA: SISTEMA BANCARIO ESPANOL

Autor Metodologia

Doménech (1992)

No paramétrica: DEA

Grifell, Prior y Salas (1992)

No paramétrica: DEA

Alvarez y Menéndez (1993)

Paramétrica: Frontera de costes Cobb-
Douglas estimada por modelo de efectos
fijos

Alvarez (1993)

Paramétrica; Frontera estocastica con
eficiencia variante en el tiempo

Grifell y Lovell (1993)

No paramétrica: DEA e Indice de
Malmquist

Paramétrica: Frontera gruesa de costes

Lozano (1993) translogaritmica

Paramétrica: Funcién de costes media
Maudos (1994) translogaritmica
Pastor y Pérez (1994) Indice de Productividad revelada

No paramétrica: DEA e Indice de
Pastor (1995) Malrl?wquist

Paramétrica: Estimacion frontera de costes
Maudos (1996) estocastica
Pastor (1996.b) No paramétrica: DEA
" Paramétrica: Frontera de produccién
Alvarez (1998) estocastica con datos panel
Maudos y Pastor (1999) No paramétrica: DEA
Maudos y Pastor (2000) Parametrica: Funcion frontera de costes

translogaritmica y de beneficios

Garcia- Cestona y Surroca (2002)

No paramétrica: DEA

Fernandez de Guevara (2006)

Paramétrica: Aproximacion a la funcién de
costes frontera estocastica translogaritmica

Garcia-Cestona y Surroca (2006)

No paramétrica: DEA

Guzman y Reverte (2008)

No paramétrica: DEA e Indice de
Malmaquist

Escobar y Guzman (2010)

No paramétrica: DEA e Indice de
Malmquist

Guzman y Escobar (2010)

No paramétrica: DEA e Indice de
Malmquist
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5.3 MEDIDAS DE EFICIENCIA
5.3.1 MODELOS PARAMETRICOS

Los modelos paramétricos calculan las medidas de eficiencia especificando
una forma funcional de costes, produccion o beneficios, asi como de unos
supuestos de distribucion de residuos o errores que se estiman mediantes
distintas técnicas economeétricas. En este sentido la evidencia previa (véase
Tablas 17 y 18) sobre la eficiencia bancaria ha utilizado, entre otros, modelos
basados en la funcién frontera translogaritmica, en la funcién de Fourier, en
estimaciones de modelos mediante minimos cuadrados ordinarios corregidos

y en estimaciones con modelos econométricos con efectos fijos.

En estos modelos paramétricos pueden obtenerse resultados por encima o
por debajo de la frontera debido a errores de tipo aleatorio. Sin embargo,
como indica Yatchew (1998), la teoria econdmica raramente especifica formas
funcionales concretas para las funciones de produccion o de costes, y en
consecuencia sus implicaciones no son estrictamente comprobables, cuando

se especifican formas funcionales paramétricas arbitrarias.

Por otro lado, la frontera propuesta por Aigner et al. (1977) y Meeusen y Van
den Broeck, (1977) se considera una frontera estocastica y utiliza técnicas
estadisticas para estimarla y calcular su eficiencia relativa. Su principal ventaja
es que, al contrario de otros métodos, introduce un componente de error para
representar ruido, errores de medida, etc. Ademas permite la descomposicion
de la desviacion de una observacion en dos componentes: los ruidos aleatorios

y los efectos de ineficiencia técnica de produccion.

Estas técnicas, iniciadas por Farrell (1957), tienen la naturaleza de programas
lineales y se centran en la medida de la eficiencia en inputs. Para Lovell y
Schmidt (1988) los métodos mencionados difieren no en la forma en que la

frontera es especificada (no paramétrica o paramétrica), sino en la manera en
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que la frontera es construida (técnicas estadisticas o de programacion lineal) y
en la forma en que las desviaciones de la frontera son interpretadas

(ineficiencia 0 una mezcla de ineficiencia y ruido).

Asi el enfoque no paramétrico puede mostrar los efectos que dan lugar a la
ineficiencia, y al mismo tiempo, puede compararlos con las otras unidades
productivas 0 econdémicas consideradas eficientes, utilizandolas, por tanto,
como base de comparacion a la hora de valorar los esfuerzos de mejora. En el
DEA se puede contraponer cada actividad ineficiente con otra eficiente o con
una combinacion lineal de otras eficientes. Esto hace que el enfoque no
paramétrico sea un instrumento intuitivo y didactico para mostrar la

posibilidad de mejoras en la eficiencia.

Pero, aunque entre las ventajas de la aproximacion no parameétrica figuran no
suponer una forma funcional concreta de la frontera (algunos estudios han
encontrado que los indices de eficiencia son sensibles a la especificacion de la
forma funcional) y permite un tratamiento sencillo de las tecnologias
multioutput, tiene como inconvenientes ser mas sensibles a los errores de
medida que la aproximacion econométrica al no existir un término de error
que permita controlar el efecto que tienen los valores no controlables o no
observados, y no permiten realizar interferencias estadisticas sobre los indices

calculados.

Frente al modelo paramétrico el uso de la técnica no paramétrica DEA resulta
eficiente en mayor nimero de actividades que la paramétrica. En segundo
lugar, esta técnica solo utiliza las actividades eficientes, mientras que la
parametrica utiliza todas las observaciones realizadas, lo que tiene
implicaciones para los valores extremos (“outliers”) en un conjunto de datos ya
que un valor extremo eficiente probablemente modificara el ranking de los
indicadores DEA mas que los indicadores paramétricos, mientras que un valor

extremo ineficiente no tendra ningun efecto en el resultado del DEA. Y, en
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tercer lugar, los indicadores basados en DEA son mucho maés sensibles que
los que se obtienen en base paramétrica a la introduccién de una variable
adicional de inputs o producto (lo que hace que la DEA sea mas sensible a la
manipulacion, es decir, a usar una dimension adicional para aumentar la

eficiencia de una actividad especifica).

Cuando hay a la vez mas de un input y mas de un producto, la técnica no
paramétrica es mas apropiada que la paramétrica, y con el afiadido de que con
la primera no hay ningin supuesto sobre la tecnologia subyacente. Por tanto
nos centraremos en los métodos no paramétricos que exponemos a

continuacion.

5.3.2 METODOS NO PARAMETRICOS

En los métodos no parameétricos, entre los que se encuentra el DEA, lo que
se especifica a priori no es una funcion explicita de costes, produccion o
beneficios, sino las propiedades formales que han de cumplir los puntos del
conjunto de produccion. Es decir, se explicita un conjunto de supuestos sobre
la tecnologia de produccion haciendo uso de técnicas de programacion lineal.

Como puede verse en las Tablas 17 y 18 en la evidencia empirica previa sobre
la eficiencia bancaria basados en metodologias no-paramétricas cabe destacar

el uso generalizado de la metodologia DEA.

En concreto, el DEA supone que la frontera ha de ser convexa. Asimismo,
DEA asume que toda la desviacion de la posicion de una entidad respecto a la
frontera de produccion se debe exclusivamente a la ineficiencia. Esto supone
que las estimaciones de la ineficiencia pueden estar sesgadas al alza al no
captar el efecto de variables que no estan bajo el control de las entidades (mala
suerte, errores de medida, etc.). En otras palabras, y tal como sefiala Maudos

(1996), las técnicas de programacion lineal (DEA) estiman funciones frontera
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de caracter determinista en las que pequefios cambios en los errores de
medicion de las variables o la suerte de las entidades que forman la frontera

pueden tener un gran efecto acumulado sobre la ineficiencia.

La frontera se definira en cada caso para un conjunto de observaciones,
indicando que no es posible encontrar ninguna observacion por encima de ella
en el caso de maximizar funciones de produccion o beneficios (o por debajo
en el caso de minimizar funciones de costes). Asi, la funcion de produccion,
de carécter técnico, puede tener dos orientaciones: orientacion output, con
el objetivo de calcular el maximo nivel de output que puede ser producido con
el nivel de inputs dado u orientacion input, enfocada a obtener el minimo
nivel de inputs manteniendo los niveles de output dados. En la funcidén de
costes, de caracter economico, se relaciona con el minimo nivel de coste al
que es posible producir un determinado vector de outputs, dados unos precios
de los inputs. Por ultimo, la funcidon de beneficios, también de carécter
economico, indica el maximo beneficio alcanzable dados los precios de los
outputs y de los inputs. Todas ellas tienen en comun la busqueda del 6ptimo,
puesto que describen el limite de dichas funciones.

En el caso en el que el optimo estd definido Gnicamente por la funcion de
produccion se obtiene una medida de la eficiencia técnica, y en el caso de
minimizar costes, maximizar ingresos o beneficios (el éptimo se fija en
funcion de un objetivo econdmico) obtenemos medidas de eficiencia
econdmica. Asimismo Farrell (1957) descompone la eficiencia total de una
empresa en dos componentes: eficiencia técnica, que refleja la habilidad de
obtener el maximo output para un determinado nivel de inputs (en el caso de
orientacion output) y eficiencia asignativa, que refleja la habilidad de una
empresa para utilizar los inputs en una proporcion optima, considerando los
precios de los inputs. Estos dos conceptos combinados constituirian la

eficiencia econdmica.
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Por tanto, en las técnicas no paramétricas, tal como recoge Pastor (1995), la
frontera puede ser definida en cada caso para un conjunto de observaciones,
no siendo posible encontrar ninguna observacion por encima en la frontera de
produccion y de beneficios (o por debajo en la frontera de costes) del 6ptimo
filado como limite. La ineficiencia se entiende como el incremento potencial
del valor observado en la produccion en relacion con el valor maximo

técnicamente factible definido por la frontera de produccién o tecnologia.

No obstante, y como afirman Ferrier y Lovell (1990), el hecho de que la
aproximacion DEA envuelva los datos de forma mas cercana constituye un
argumento teorico que puede contrarrestar la afirmacion de que la ineficiencia
es mayor en la aproximacion DEA en relacion con la frontera estocéstica.
Ademas, el analisis DEA presenta dos ventajas adicionales:

— no requiere especificar una determinada relacion funcional (aqui

radica su principal ventaja) ni estimar sus parametros, y

— NnOo es necesario asumir supuestos distribucionales para estimar la
ineficiencia, bastando utilizar técnicas de programacion lineal para

estimar la frontera, tal y como recoge Maudos (1996).
El siguiente apartado analiza los tres aspectos esenciales en la estimacion de
indices de eficiencia técnica: caracterizacion de la tecnologia y delimitacion del
conjunto de posibilidades de produccion (CPP), definicién de los indices de
eficiencia y procedimiento de calculo. La riqueza de la metodologia no
paramétrica se basa en combinar distintos supuestos sobre las propiedades de
la tecnologia con diferentes definiciones del indice de eficiencia. Esta riqueza
de la metodologia, de tecnicas de analisis, junto a la eleccion adecuada de los
inputs/outputs esta detrés de las diferencias en los resultados obtenidos en el
analisis de la eficiencia bancaria como podemos observar en el analisis de los

resultados de la evidencia empirica previa.
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5.4 CARACTERIZACION DE LA TECNOLOGIAEN
DEA Y DELIMITACION DEL CONJUNTO DE
POSIBILIDADES DE PRODUCCION

Un primer paso para medir la eficiencia con la que se realiza la actividad de
produccion consiste en estudiar como es la tecnologia. La aproximacion no
paramétrica asume que sélo existe una tecnologia, pero que no es conocida ni
observable a priori. Por lo tanto, la tecnologia debe estimarse a partir de la
observacion empirica de la actividad de distintas unidades productivas,
delimitandose claramente el conjunto de posibilidades de produccion que se

consideran tecnoldgicamente realizables.

Como se ha indicado, en los métodos no paramétricos lo que se especifica a
priori no es una funcién explicita, sino las propiedades formales que han de
cumplir los puntos del conjunto de produccién, un conjunto de supuestos
sobre la tecnologia de produccion. A partir de los supuestos tecnoldgicos
formulados y de los datos de actividad observados realmente se delimitan los
procesos productivos. Un proceso productivo se representa matematicamente
mediante un vector de inputs y un vector de outputs. Estos procesos
productivos y la combinacion lineal de éstos, se pueden considerar realizables

(procesos factibles) o no.

El conjunto de procesos productivos tecnoldgicamente factibles definen el
conjunto de posibilidades de produccion (CPP), que es un subconjunto del
conjunto de procesos productivos imaginables que incluyen sélo aquellas que

se consideran tecnologicamente realizables en la practica.

Bajo el supuesto implicito de que todas las unidades productivas observadas
estan sujetas a los mismos condicionamientos tecnoldgicos (es importante que
sean tecnologicamente homogéneas) se considera que las practicas observadas
empiricamente son factibles y pertenecen al CPP.
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La caracterizacion no paramétrica de la tecnologia se completa formulando
una serie de supuestos adicionales sobre las propiedades tedricas que debe
satisfacer la tecnologia. Asumir que la tecnologia satisface determinadas
propiedades tedricas implica que otros procesos productivos, sin que hayan
sido realmente observados, deben ser factibles, es decir, deben de incluirse en
el CPP.

Supongamos un proceso de produccion, en el que a partir de un vector de
inputs x = {xq, x5, ..., Xy} € RY, donde RY representa el conjunto de
ndmeros reales positivos, se obtiene un vector de outputs y = {y;, y,, ..., s} €
RS mediante la tecnologia T, de manera que cada par de vectores (x,y)

representa un proceso productivo:
T = {(x,y); x puede producir y}

Esta tecnologia también se puede expresar de manera equivalente desde el
punto de vista de los inputs: (x,y) € T = x € L(y) donde L(y) representa

el conjunto de vectores de inputs que permiten alcanzar el vector de outputs y.

Definimos ahora el CPP como el conjunto T de procesos productivos (x,y)
que son tecnologicamente factibles, incluyendo los procesos productivos
observados. Aunque T no es observable podemos formular diferentes

supuestos sobre sus propias caracteristicas:

a) Posibilidad de no producir: es tecnologicamente posible no producir
nada de output, (0,0) € T.

b) Convexidad: si dos procesos productivos pertenecen al CPP, todas las
combinaciones lineales convexas también pertenecen al CPP; si
(x,y) €T, (x",y')ET,a €[01] = alx,y) + (1 —a)(x'.y') €T.

¢) Eliminacion gratuita de inputs: en la version estricta se establece que
una unidad productiva es capaz de producir la misma cantidad de output
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con un cantidad mayor de un input, es decir, es posible rechazar el
exceso de un input a coste cero: si (x,y) €T, x' = x = (x',y) € T.
La version débil establece que es posible mantener el nivel de
produccion, siempre que se produzca un incremento en la misma
proporcion de la cantidad empleada de todos los inputs en la misma
proporcion: si (x,y) € T,a € [0,1] = (ax,y) € T.

Eliminacion gratuita de outputs: en la version estricta se establece
que es posible producir una cantidad menor de cualquier output
utilizando las mismas cantidades de inputs, lo que implica que si
(x,y) ET,y >y = (x,y") €T.

La version débil establece que es posible reducir todos los outputs en la
misma proporcién, utilizando el mismo vector de inputs; si (x,y) €
T.a € [01] = (x,ya ) €T.

Proporcionalidad o rendimientos a escala constantes: es posible
reescalar la actividad de cualquier proceso productivo perteneciente a
T:si(x,y) €T,a € [01] = a(x,y) €T.

Como las propiedades c), d) y e) consideradas conjuntamente implican que la

tecnologia también satisface las propiedades a) y b) para cualquier conjunto de

procesos productivos observados, a menudo se prescinde del supuesto a), ya

que, a pesar de su aparente inocuidad, combinado con el supuesto b) implica

la posibilidad de reproducir cualquier proceso productivo observado a una

escala menor.

Para hacer operativa la caracterizacion de la tecnologia hay que establecer la

relacion entre el CPP y los procesos productivos observados, a partir de los

cuales se genera. Lovell y Schmidt (1988) consideran que en DEA existen dos

metodologias para delimitar el CPP:

— Programacion pura.

— Programacion modificada.
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Programacion pura

El método de programacion pura utiliza una secuencia de programas lineales
(piecewise linear fit) para construir una frontera lineal a trozos y para medir su
eficiencia relativa. Este método, en el que nos centraremos, conocido como
Data Envelopment Analysis (DEA), es una técnica que fue propuesta por autores
como Farrell (1957), Farrell y Fieldhouse (1962) y Boles (1966) y desarrollada
e introducida en la literatura econdmica por Charnes, Cooper y Rhodes (1978)
(motivo por el que también es conocido como modelo CCR) y también por
Féare y Lovell (1978). EI DEA es el método no paramétrico méas usual y
consiste en una técnica de programacion lineal que permite calcular un indice
de eficiencia resolviendo un programa matematico de optimizacion, aplicando
un programa lineal para cada unidad productiva observada. El DEA considera
los puntos de produccion observados a efectos de determinar las mejores
practicas tecnoldgicas, tal como sefialan Alam y Morrison (2000). Por tanto,
comprende todas las actividades observadas y todas las que estan dominadas
en un sentido paretiano por las actividades observadas o sus combinaciones
lineales. El estimador del CPP propuesto por Charnes, Cooper y Rhodes
(1978) satisface las propiedades de rendimientos a constantes a escala,
eliminacion gratuita de inputs y outputs en sentido estricto y de convexidad. El

estimador CCR se define como:
Tecr ={Ce,y)/y <Y1, XA < x,1 € R}

Siendo A el vector de intensidad (1 < N) que pondera la actividad de los
distintos procesos productivos observados. ElI CPP se genera dando valores
no negativos a los componentes del vector de intensidad.

Desde el punto de vista del célculo, las medidas de eficiencia DEA son las
soluciones de una serie de programas lineales definidos de un modo
apropiado. Hay que formular y resolver un programa o sistema de ecuaciones

lineales para cada observacion. El mismo sistema también puede servir para
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someter cada observacion al calculo de eficiencia; el valor de la funcién

objetivo muestra el grado de eficiencia.

La interpretacion es sencilla ya que forman parte del CPP todos los procesos
productivos observados, todos los que son resultado de reescalar los
anteriores y todos los que hacen uso de mas inputs que alguna observacion
(produciendo los mismos niveles de output que dicha observacion) u obtienen
menos output que una observacion determinada (utilizando los mismos niveles
de inputs que dicha observacion) o las dos cosas a la vez. El resultado es que
los datos también estan “envueltos” aunque no mediante la estimacion de los
parametros de una funcion, sino determinando si cada punto observado esta o

no en la linea frontera, dados los supuestos elegidos.

Mas alla de la técnica de la programacion lineal y de conocer qué procesos son
factibles, nos interesa saber cuales de ellos son eficientes. Por ejemplo, en la
orientacion output, cuales consiguen obtener el maximo vector de output
utilizando el vector de inputs empleados o, en la orientacion inputs, cuales
consiguen producir el vector de outputs dado utilizando el vector de inputs
menor posible. Estos procesos son los puntos eficientes que delimitan la
frontera del CPP.

Es posible demostrar que la técnica DEA equivale a aplicar a cada actividad la
posibilidad de utilizar para sus inputs y sus productos el conjunto de
ponderaciones que la hacen aparecer mas eficientes. Estas ponderaciones
también se pueden utilizar para evaluar la eficiencia de otras observaciones ya
que una observacion sera considerada ineficiente si usando el conjunto de
ponderaciones, A;, que le sea mas ventajoso, esta dominada por al menos otra
observacion (usando ese mismo conjunto de ponderaciones). La técnica
ofrece la ventaja de que para cada unidad ineficiente puede calcularse la
proyeccion hacia la frontera que la haria ser eficiente, bien expandiendo el

vector de outputs (orientacion output) o bien contrayendo el vector de inputs
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(orientacion inputs). La primera es orientacion output que tiene como frontera
la isoinputs, mientras que en la orientacion inputs tiene como frontera la
isocuanta. La definicion de esta estd vinculada al concepto de conjunto de
requisitos de inputs (CRI) o subconjunto de procesos productivos que
pertenecen al CPP y que permiten producir al menos un determinado vector
de outputs y: y — L(y), donde L: RS — RS es una aplicacion del vector de
outputs y € RS en el subconjunto de vectores de inputs x € RY que permiten
producir al menos el vector y. Ahora, la isocuanta se define como un

subconjunto frontera del CRI:

IsoL(y) ={x e R¥|x € L(y) Aax & L(y),a € [0,1]}
Ademas, también se puede definir el subconjunto eficiente del CPP como un

segundo subconjunto frontera por el lado de los inputs:

EfL(y) ={x e R¥|x e L) AX < x, % ¢ L(y)}
Los dos subconjuntos frontera definidos delimitan al CPP por los lados de los
inputs, en tanto que permiten conocer hasta qué punto pueden reducirse las

cantidades de inputs utilizadas para producir un vector de outputs dado®’.

Los procesos productivos situados sobre el conjunto eficiente son eficientes
en sentido estricto (es imposible producir la misma cantidad de output
utilizando una cantidad inferior de un solo inputs). Contrariamente, los
procesos productivos situados sobre la isocuanta no siempre son eficientes en
sentido estricto, dado que sélo se exige la condicion de que no sea posible
producir la misma cantidad de output utilizando cantidades inferiores de todos
los inputs. Algunos procesos que pertenecen a la isocuanta admitiran

reducciones de algunos inputs, aunque no en todos ellos a la vez.

Graficamente podemos ver en la figura 3 como se genera el CPP y sus

subconjuntos frontera a partir de los datos de los procesos productivos

47 Asi mismao, es posible definir otros dos subconjuntos frontera de forma similar por el lado de los outputs
que permiten establecer hasta qué punto se pueden aumentar los mismos dado un vector de inputs fijo.
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observados y en funcion de los supuestos tecnologicos formulados. Asi,
iniciamos el estudio suponiendo que se utiliza un solo inputs para producir un
solo output y donde la estimacion del CPP se realiza a partir de los datos de
produccion de cinco unidades productivas observadas (A, B, C, D, E). La
tecnologia que satisface los supuestos de rendimientos constantes vy
eliminacion gratuita de inputs y outputs es Tocr Yy engloba el subconjunto de
procesos productivos representados por el area que se encuentra debajo de la
linea determinada por los puntos B y C puesto que estd integrado por los
procesos resultantes de reescalar el proceso B o el proceso C.

FIGURA 2: REPRESENTACION DE LA TECNOLOGIA: UN INPUT, UN
OUTPUT

Y Tecr
Ye ¢ : Tece
v, B

A E
© X

En la Figura 2 la frontera del CPP se ha representado para el caso de un unico
inputs y un unico output. En dicho caso, el CPP para el modelo BCC se
representa mediante la linea que pasa por A (y definida por inputs inferiores a
A), los segmentos AB, BC y CD vy la linea horizontal que parte de D hacia la
derecha. La unidad E no es eficiente al no situarse en la frontera CPP. El
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proceso A también es ineficiente si se considera que los rendimientos a escala

son constantes a lo largo de toda la frontera T

Los conceptos de isocuantas y subconjunto eficiente pueden ilustrarse
utilizando la figura 3, que representa una actividad productiva en la que se
utilizan dos inputs (x;, x,) para producir un unico output (y). En la Figura 3
donde se ha representado la tecnologia para el caso de dos inputs y un dnico
output, se han dividido los inputs utilizados para cada unidad productiva por
output obtenido (x1,x;), lo que hace que la tecnologia quede totalmente
representada por las combinaciones de inputs que permiten obtener una
unidad de output o L(1) en notacion matematica (al realizar esta
transformacion se asume implicitamente el supuesto de rendimientos

constantes a escala).

FIGURA 3: REPRESENTACION DE LA TECNOLOGIA: DOS INPUTS, UN
OUTPUT

X’z

TBCC

00’

X'
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Bajo el supuesto de eliminacion gratuita en sentido estricto T.cg, la isocuanta
queda representada por los segmentos AB, BC y las prolongaciones verticales
del proceso C y horizontales del proceso A (las prolongaciones pertenecen a la
Isocuanta porque, puesto que se han observado los procesos A y C, tambien
se considera fiable cualquier proceso que impligue mayor uso de cualquiera de
los inputs). EI CPP comprende toda el &rea situada al nordeste de la isocuanta,
dado el supuesto de eliminacion gratuita. Por otro lado, el subconjunto
eficiente del CPP soélo incluye los procesos pertenecientes a los segmentos
AB, BC, por cuanto que cualquier otro utiliza mas cantidad de algunos inputs
para producir, igualmente, la misma cantidad de output. En la representacion
de la tecnologia T.p, las prolongaciones verticales y horizontales ya no
pertenecen a la isocuanta, porque solo permiten la propiedad de poder utilizar
vectores observados de inputs a una mayor escala, pero no cantidades mayores
de inputs cogidas individualmente: si se utiliza mas cantidad del inputs x', que
la unidad A, no se podria producir una unidad de output sin incrementar la
dotacion de otro inputs. Asi, a partir del punto A, la isocuanta se prolonga
radialmente, lo que indica que se puede incrementar la dotacion de ambos
inputs en la misma proporcion y seguimos obteniendo la misma cantidad de
output (lo mismo sucede con la prolongacion radial de la isocuanta a partir de
D). Sin embargo, el subconjunto eficiente del CPP sigue representado por los
segmentos AB, BC. La unidad productiva E es claramente ineficiente,
mientras que la D es ineficiente solo si se considera que la tecnologia satisface

la propiedad de eliminacion gratuita de inputs en sentido estricto T¢cg.
Programacion modificada.

La programacion modificada surge como respuesta al problema de que el
supuesto de rendimientos constantes a escala puede ser excesivamente
restrictivo en un gran numero de aplicaciones. Afriat (1972) sugiere una

manera sencilla de relajar este supuesto manteniendo las propiedades de
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convexidad y eliminacion gratuita de inputs y outputs, sin embargo como la
metodologia fue aplicada por Banker, Charnes, y Cooper (1984), es conocida
como estimador BCC. La solucién consiste en restringir el rango de valor que
pueden tomar los componentes del vector de intensidad A, que pondera la
actividad de las unidades de la muestra, de forma que sumen 1. Asi, se impone
unicamente la propiedad de convexidad, pero no la de rendimientos a escala.
El nuevo estimador del CPP incluye todas las combinaciones lineales
convexas de unidades observadas (por eso han de sumar 1 los componentes
del vector de intensidad), pero no se permite reescalar arbitrariamente la

actividad de ningun proceso observado. Formalmente se definen como:
TBCC = {(x,y)|y < YA,X/l < x,/1 € mN,A = 1}

También se puede relajar el supuesto de eliminacion gratuita de inputs y outputs
en el sentido estricto para las versiones debiles, permitiendo solo incrementos
equiproporcionales en los inputs o disminuciones proporcionales en los outputs.
Asi, la tecnologia que satisface la propiedad de convexidad, rendimientos
variables (V) y eliminacion gratuita de outputs en sentido estricto y eliminacion

gratuita de inputs en la version debil (D) se definen como:
Tvo ={(x. Y|y < YA pxA <X, 1€ RY, 1 =1,¢ € (0,1)}

Por otro lado, el método de programacion modificada también utiliza una
secuencia de programacion lineal para construir fronteras y computar su
eficiencia relativa, pero difiere de la programacion pura en el hecho de que la
frontera puede ser construida paramétricamente. Este método fue sugerido
por Farrell (1957) y mejorado por Aigner y Chu (1968), Foersund y Jansen,
(1977) y Foersund y Hjalmarsson (1979).

Volviendo a la Figura 3, la tecnologia Tgqc al relajar el supuesto de
rendimientos contantes y permitir inicamente la propiedad de convexidad, no

permite que cualquier combinacion lineal de los procesos observados
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pertenezca al CPP, si no sélo las convexas (el area sombreada representa el
dominio convexo de los procesos observados). Asi, el CPP se extiende hacia
la derecha y hacia abajo debido a los supuestos de eliminacion gratuita. La
frontera de produccion Ty (Figura 3) estad representada bajo el supuesto de
que el origen no pertenece al conjunto de datos y se caracteriza por
rendimientos de escala variables, ya que primero aumentan para niveles de
output inferiores a los rendimientos a escala son crecientes (existe una unidad
productiva de mayor tamafio (B) que obtiene un coeficiente de productividad
(y/x) superior) y después disminuyen por encima del punto a partir del cual
los rendimientos a escala son decrecientes (existe una unidad de tamafio
inferior (C) con mayor coeficiente de productividad), y existen rendimientos

constantes a escala en la zona comprendida entre Yz e Y.

En la Figura 3, el CPP para el modelo BCC se representa mediante el
semirayo que parte del origen y pasa por A, a partir de dicho punto por A, por
los segmentos AB, BC y CD y el semirayo que parte del origen y pasa por el
punto D a partir de dicho punto D. La unidad E no es eficiente al no situarse
en la frontera CPP. Destacamos que la unidad A es eficiente si la tecnologia se
corresponde con Ty, pero recordamos que, como vimos en el apartado
anterior, se calificaba ineficiente si se considera que los rendimientos a escala

son constantes a lo largo de toda la frontera T

55 [INDICES DE EFICIENCIA DEA

Una vez decidida la representacion de la tecnologia y delimitado el CPP, cabe
definir los tipos de indices que se desea estimar y que informen de los
diferentes aspectos de la (in)eficiencia de las unidades economicas evaluadas,
asi como construir un programa matematico capaz de calcularlos. Asi,

siguiendo la definicion clasica de Koopmans (1951) un vector inputs-output es
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técnicamente eficiente si y solo si, el aumento de algin output, o la disminucion
de algdn inputs, sélo es posible disminuyendo otro output 0 aumentando algun
otro inputs. Es por tanto, una definicion paretiana que establece que una
unidad productiva técnicamente eficiente es aquella que desarrolla su
produccion en la frontera del CPP. Este indice se obtiene por comparacion
con el resto de unidades observadas y con el resto de procesos productivos
que, aungue no se observen, se infieren que son factibles a partir de los

supuestos técnicos formulados.

El indice de eficiencia productiva ha de medir la distancia que separa al
proceso productivo evaluado de otro proceso productivo factible que se
considera eficiente (es decir, pertenece a la frontera del CPP). En este sentido,
se pueden utilizar distintos métodos de medida para obtener la distancia
utilizada en el indice de eficiencia. La definicion del indice equivale a
determinar el proceso productivo que se utiliza para realizar la comparacion y
establecer la direccion en la que se busca el proceso de comparacion sobre la

frontera.

Ademas, podemos distinguir entre indices radiales y no radiales. Los radiales
calculan el maximo incremento (reduccion) equiproporcional posible de todos
los outputs (inputs). Mientras que en el caso de los indices no radiales, el
aumento de outputs (o reduccion de inputs) puede no ser proporcional. La gran
ventaja de los indices de eficiencia productiva es que permite obtener
informacion muy completa sobre las posibilidades que tiene una unidad
econdmica para conseguir mejores resultados en su actividad. Asi, la medida
de eficiencia para cada observacion puede ser distinta segin los supuestos

formales especificados a priori para el conjunto de la produccion.
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5.5.1 INDICES DE EFICIENCIA RADIALES

Los indices de eficiencia radiales fueron introducidos por Debreu (1951) y
Farrell (1957) para medir la proporcion en que se puede incrementar el vector
de output manteniendo constante el vector de inputs o reducirse el vector de
inputs manteniendo constante el vector de outputs. De esta forma podemos

considerar que radialidad es sinénimo de equiproporcionalidad.

Como indica Gonzalez (2001) la comparacion de proceso productivo factible
respecto a uno eficiente se realiza respecto a la proyeccion radial del proceso
productivo evaluado sobre la frontera del CPP.

En la literatura existente sobre DEA, segun se recoge en Herrero (2002), el
término “unidad de toma de decision”, “unidad de produccion” o DMU
(Decision Making Unit) se prefiere al de “empresa” o “comparfiia” puesto que el
primero es un concepto mas amplio y las unidades sometidas a estudio
pueden ser de distinta indole, tal como ramas de una misma empresa, Como
en Pastor (1995, 1996.a), en Grifell y Lovell (1996) que estudia la eficiencia en
distintas oficinas de cajas de ahorros, o entidades no orientadas a obtener
beneficios economicos, como seria el caso del analisis de la eficiencia de

hospitales o universidades publicas.

En ésta y en las secciones posteriores, consideraremos que nuestro analisis se
basa en un nimero n de DMUs, cada una de las cuales hara uso de s inputs
distintos para producir t outputs. Expresaremos por X;; la cantidad de inputs
usado por la j-ésima DMU y por Y,.; la cantidad de output » producido por la j-
esima  DMU. X; representa el vector columna sx1 de los inputs
correspondientes a la j-6sima DMU. Y; representa el vector columna tx1 de
los outputs correspondientes a la j-ésima DMU.

Siguiendo a Charnes, Cooper y Rhodes (1978) delimitaremos todas estas ideas

definiendo unos conceptos que usaremos a lo largo de este trabajo:
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— Conjunto de posibilidades de produccion:
T ={(X,Y):X,Y > 0,Y puede producirse usando X}
— Conjunto posible de inputs:
L(Y) ={X:(X,Y)eT}
— Conjunto posible de outputs:
P(X) ={Y: (X,Y)eT}
Una de las particularidades principales del método DEA estriba en el hecho
de que no requiere informacion sobre los precios de inputs y outputs. Sin
embargo, en los estudios sobre DEA existen dos lineas distintas: el propio
DEA y ADEA (Allocative DEA). El segundo incluye informacion sobre los
precios y trata de distinguir entre eficiencia técnica y economica o la debida a
precios. Sin embargo, debido al gran nimero de ventajas del primero y al

elevado nimero de casos en los que no hay datos econdémicos disponibles,

nos centraremos en los principales modelos DEA.

Pedraja-Chaparro et al. (1999) realizan un estudio de las ventajas y desventajas
de los distintos modelos DEA, asi como de las caracteristicas a tener en
cuenta previas a la realizacion de un analisis con esta técnica. Asi mismo

Dyson et al. (2001) analizan como solventar las desventajas de dicho método.

Desde la aparicion del primer modelo DEA, se han desarrollado varios
modelos modificados. A continuacion exponemos resumidamente los

modelos mas importantes, que ademas han sido aplicados en esta tesis.
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5.5.1.1 El modelo CCR

Charnes, Cooper y Rhodes (CCR) propusieron, en 1978, lo que se ha
considerado tradicionalmente el primer modelo DEA. En su trabajo tomaron
forma algunos principios sobre el conjunto posible de produccion (CPP)
definido anteriormente y que terminaron siendo las bases de su modelo. A

continuacién, presentaremos dichos principios®:

— Principio 1. Convexidad:

Si(X,Y,)eT,j=1,..,ny4=203X4=1=CALX,IA4Y)€ET

— Principio 2. Ineficiencia (o de libre disposicion).
A)SIX,Y)ET,X*>2X= (X*Y)ET

b)SI(X,Y)ET,Y"<Y=>XY")ET

— Principio 3. Rayo ilimitado.
Si(X,Y)eT k=>0= (kX,kY)ET

— Principio 4. Extrapolacion minima.

T=n{T*:(X;Y;) €T*j =1 .. ,nT"satisface P1,P2,P3}

La condicion de convexidad implica asumir la posibilidad de cualquier plan de
produccion que sea una combinacion convexa de dos o mas posibilidades de
produccion observadas en los datos. De los tres primeros principios puede
deducirse que el conjunto T es un conjunto poliédrico. Mientras que el
principio 4 implica que T es el conjunto mas pequefio que puede construirse

con los datos observados verificando los tres primeros principios, esto es, que

48 Estos principios han sido relajados posteriormente por varios autores. Deprins et al. (1984), Banker y
Maindiratta (1986) y Petersen (1990) relajaron el primer principio usando un modelo no convexo. Entre
otros, Byrnes et al. (1984) crearon un modelo donde puede suprimirse el segundo principio, el principio de
ineficiencia, y Banker (1984) modificd el tercero
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la frontera eficiente se estima en forma de segmento lineal. De la unién de los

cuatro principios puede deducirse la siguiente caracterizacion del conjunto T

T = {(X, Y):3k > 0, 31; 20,j =1,..,n,Y4 = 1, verificando X

> kY AX;

Y < kZAX;}

Definidos los conceptos mas relevantes, pasamos a presentar el modelo CCR
mediante su forma fraccional: la medida de la eficiencia de una empresa se
define, asi, por su posicion relativa a la frontera eficiente, establecida, en su
forma mas simple, por la ratio de un Unico output en relacion a un unico input.
Sin embargo, la realidad demuestra que la actividad empresarial resulta ser mas
compleja y existen distintos inputs y outputs que deben ser tenidos en cuenta.
En este caso la eficiencia puede definirse de forma analoga al caso anterior,
utilizando como unico input y Unico output una agregacion de los existentes, al
considerar una suma ponderada de todos ellos. La eficiencia puede ser
entonces definida como la proporcion de la suma ponderada de los outputs
sobre la suma ponderada de los inputs. Asi, una empresa resultaria eficiente si
se puede representar como como combinacion lineal de otras, tal que obtiene
el mismo nivel de outputs utilizando menos inputs. Este concepto de eficiencia
utiliza la orientacion input, pudiendo definirse usando la proporcion inversa,

siendo entonces orientacion output.

El problema que surge derivado de esta definicion es la eleccion correcta de
los pesos asociados a cada uno de los inputs y outputs puesto que el método
DEA se basa en el supuesto de que cada unidad de produccion pueda
ponderar sus inputs y outputs de forma distinta. En concreto, el modelo DEA
original CCR supone que la unidad de produccion que esta siendo evaluada
puede elegir el conjunto de pesos que le sea mas favorable, sujeto a la
condicion de que la tasa de eficiencia resultante sea menor o igual que uno

para todas las unidades.
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Por todo ello, si X; (Y;) representa el vector columna sx1 (tx1) de inputs

(outputs) correspondiente a la j-ésima DMU, este problema se formula como:

uYy
viX,
s.a.
ptY, —viX; <0,vj=1,..,n
w,v=0

Max

Si se considera que la unidad que se esta evaluando se le asigna el subindice j,
entonces este problema debe ser resuelto n veces, una para cada unidad
productiva. A los valores optimos de los vectores u (vector tx1) y v (vector
sx1) se les llama los multiplicadores virtuales. Estos valores representan
respectivamente los pesos asociados a los inputs y outputs, de tal manera que la
unidad evaluada se considera eficiente si, usando el conjunto de pesos que le
es méas favorable, obtiene una tasa de eficiencia igual a la unidad.
Analogamente la unidad evaluada se clasifica como ineficiente si ni aun

considerando los mejores pesos obtiene una tasa igual a uno.

Para facilitar el proceso resolutivo, Charnes y Cooper (1962) proponen
transformar el modelo de programacion fraccional en otro de programacion
lineal al maximizar el numerador e igualar el denominador a una constante. La
técnica DEA considera esta constante igual a uno con la finalidad de obtener
una tasa de eficiencia acotada superiormente por la unidad. Esta
transformacion da lugar al modelo DEA primal sugerido por Charnes, Cooper
y Rhodes (1978), (CCR-I):

Maéx uty,

S.a.
viX, =1
ptY, —viX; <0,vj=1,..,n

M,VZeT
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Este problema consta de t + s variables con t +s +n + 1 restricciones.
Debido a que n, el nUmero de variables, es grande (mayor que t + m) seria
mas conveniente trabajar con el problema dual. Obtenemos asi el problema
dual de Charnes, Cooper y Rhodes (1978) (CCRy—I) que se formula como
sigue:
Min 6, — els* — els™
S.a.
Y/l - S+ == YO
HXO - X/’l - S_ - O

A,sts—=0
donde s* es un vector columna s x 1 que representa la variable de holgura
correspondiente al primer conjunto de restricciones y s~ eS un vector
columna t x 1 que representa la variable de holgura correspondiente al

segundo conjunto de restricciones.

El valor de 8 se encuentra entre 0 y 1y representa la ineficiencia radial técnica
de la compafiia bajo estudio. Si el valor 6ptimo de 8 para una unidad concreta
es igual a uno y el valor de todas sus variables de holgura es cero, entonces la
unidad evaluada se considera como radialmente (o fuertemente) eficiente;
puesto que no existe otra que produzca mas o que consiga el mismo nivel de
produccion con menores recursos, siendo ineficiente en caso contrario. En el
caso de los inputs estas holguras representan la cantidad adicional que podria
ahorrarse en el uso de los mismo en el caso de ser eficiente mientras que para
el caso de los outputs representan cuanto podria aumentar la produccion si se

comportara la unidad de forma eficiente.

De la misma manera se dice que una unidad es débilmente eficiente si el valor
de @ es igual a uno pero alguna de sus variables de holgura es distinta de cero.
En este caso se dice que la unidad productiva en cuestion posee ineficiencias

de mixtura o de composicion.
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Si bien a menudo se considera & como el valor representativo de la eficiencia,
realmente sélo incorpora el valor de la eficiencia radial. En la literatura se han
propuesto otras medidas de eficiencia globales como se muestra en Cooper et
al. (1999). Algunas de ellas se basan en modelos DEA aditivos, otras en los
modelos radiales CCR y BCC, por ejemplo, las sugeridas en Pastor (1995),
Lovell y Pastor (1995), mientras que otras se basan en nuevos modelos como
Lovell et al. (1995) y Grifell et al. (1998).

El planteamiento dual del problema no debe entenderse simplemente como
una herramienta para facilitar su calculo, sino que ademas ofrece una
interpretacion econdmica mas clara. El objetivo de este problema consiste en
minimizar la proporcion de los inputs de la unidad j, de tal forma que permita
una combinacion ponderada de los inputs y outputs del resto de las unidades
que mejore a la j-ésima DMU. El problema dual es el que da nombre al DEA,
pues como afirman Charnes, Cooper y Thrall (1986), para cada conjunto de
{A;} los inputs son envueltos por una linea convexa desde “abajo” y los outputs

desde “arriba”.

Si la eficiencia hubiera sido definida de forma inversa, como la proporcién de
la suma ponderada de los inputs sobre la suma ponderada de los outputs,
habriamos obtenido el modelo orientado hacia los outputs. Todos los
desarrollos e ideas pueden ser razonados de forma analoga para la orientacion
hacia los outputs. La formulacion del problema dual resultante, CCR,-O, viene
dada por:
Min 6, — els* — els™
S.a.

Y/l - S+ - HYO

X1+s™ =X,

Ast, s =0
Cuando la unidad que esta siendo evaluada, DMU, se califica como

ineficiente, la solucion al problema dual ofrece un numero de unidades que
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resultan ser eficientes con los pesos asociados a la DMU,. Es lo que se
denomina grupo de referencia que esta formado por aquellas DMUs tales que su
valor de A; asociado no es cero. Es mas, de la solucion del dual obtenemos lo
que se anteriormente hemos mencionado como una unidad o empresa virtual
formada por una combinacion lineal de las unidades del grupo de referencia.
Esta unidad virtual es la situacion ideal que deberia alcanzar la unidad que esta
siendo evaluada con el fin de ser eficiente. Esto se realiza con una reduccion
(expansion) radial de los inputs (los outputs), dependiendo de si trabajamos con
una orientacion inputs (output) mediante el uso de 6 asi como la adiccion de las

variables de holgura.

Utilizando la misma notacién de los problemas anteriormente expuestos,

podemos afirmar que los niveles de inputs y outputs virtuales, (x’;;,, y’ijo) para

el problema orientado hacia los inputs, son:

n
x'ij, = Ooxij, — Si zxu/lj Vi=1..,s

Y

M= T

y,rjo :yrjo'l'S; yr]/1 Vr=1,..,t

J

-
I
=

Para el problema orientado hacia los outputs estos niveles virtuales son:

\

—%

X'ijy = Xijy =i | = ) xyjky | V=18

s

j=1

n
y’rj():HSyTjo+S;* :zyr]/’{] ’V‘rzl’.“’t
—
Podemos observar que la unidad eficiente virtual sobre la frontera asociada a

la unidad bajo estudio puede expresarse como una combinacién convexa de

las unidades de su conjunto de referencia. Conocidas para la unidad ineficiente
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las coordenadas de su proyeccion sobre la frontera es posible obtener dos
Importantes resultados: sus valores objetivos (input y output) y su posible

mejora potencial.

Para facilitar la comprension de la proyeccion de cada unidad ineficiente sobre
la frontera, la figura 5 representa el caso de un unico inputs y un anico output.
Dependiendo de la orientacion, la unidad virtual asociada a la unidad P, seria
P, en el caso de un modelo orientado hacia los inputs (la unidad P," produce la
misma cantidad de output que la unidad P,) o el punto P”, si la orientacion es
hacia los outputs (manteniendo el nivel de input al mismo nivel, la unidad P,

deberia aumentar sus outputs al mismo nivel que la unidad P,”).

FIGURA 4: MODELO CCR

output
) oP
P, op, 5
® P2
00’ input
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5.5.1.2 El modelo BCC

El modelo original de CCR suponia que la tecnologia satisfacia la propiedad
de rendimientos constantes a escala (CRS, Constant Return to Scale). Banker,
Charner y Cooper (1984) propusieron un nuevo modelo (conocido como el
modelo BCC) que permitia la suposicion de producciones con rendimientos
variables a escala (VRS, Varying Return to Scale). La extension de este modelo se
realiza por la eliminacion del tercer principio sobre el conjunto posible de
produccion. Considerando simplemente los principios primero, segundo y
cuarto (convexidad, ineficiencia y extrapolacion minima), el conjunto posible
de produccidn se convierte en el conjunto convexo mas pequefio que encierra

todas las observaciones, lo que puede ser expresado matematicamente como:

T = {(X,Y): 31; 20,j=1,..,n,%4 = 1, verificando X = Y 1;X; Y
< XX}

Este modelo consiste basicamente en el modelo original de CCR al que se le
afiade una restriccion de convexidad, la suma de las A igual a la unidad. La
medida de eficiencia asi obtenida es una medida de Eficiencia Técnica Pura, es

decir, medidas de eficiencia técnica netas de efecto escala.

Presentamos el problema dual (el primal es analogo al modelo CCR
afadiéndole una unica variable) con la siguiente formulacion (BCC-1):
Min 6y — els* — els™
S.a.
Y/l - S+ == YO
X1+s~ =0X,
Yia=1

Ast, s =0

La tasa de eficiencia técnica viene dada por el valor de 6. De la misma forma

que se definia en la seccion anterior, se dice que una unidad es fuertemente
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eficiente si el valor 6ptimo de 6 es igual a uno y si todas las variables de
holgura son cero. Igualmente se puede definir el caso inverso, esto es una
medida debil de eficiencia. Una unidad se dice que es débil o radialmente
ineficiente si el valor 6ptimo de @ es igual a uno independientemente del valor
que tomen las variables de holgura. Un punto CCR eficiente es un punto BCC
eficiente ya que el conjunto posible de produccion para el modelo BCC es
mas pequefio que para el modelo CCR. Por tanto, siempre resultaran
valorados mas eficientemente en el modelo BCC que en el modelo CCR.

Entre otras propiedades deseables, destacamos el hecho de que el modelo
BCC es invariante respecto a las medidas de eficiencia. Es mas, el modelo
BCC de orientacion inputs es invariante frente a traslaciones con respecto a los
outputs (aunque no con respecto a los inputs) y analogamente, el modelo de
orientacion output es invariante frente a traslaciones con respecto a los inputs

(aunque no con respecto a los outputs).

Los modelos presentados previamente eran modelos de orientacion inputs. De
forma analoga al modelo dual CCR, se puede definir un modelo de
orientacion output como sigue (BCC,-O):
Min 6y — els* — els~
S.a.
Y/l - S+ - HYO
X1+s™ =X,
Yia=1
Ast, s =0

En un modelo de orientacion output, la tasa de eficiencia técnica viene dada

por 1/, donde este valor esta comprendido entre cero y uno.
)

En la figura 5 se presenta un ejemplo del conjunto posible de produccion para

el caso de un Unico inputs y un Gnico output.
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FIGURA 5: CPP Y FRONTERA EFICIENTE CORRESPONDIENTE AL
MODELO BCC

output

I:)Output

N

00 Pinput input

El CPP correspondiente al modelo BCC viene dado en los puntos encerrados
entre el eje X, los segmentos que lo unen a los puntos P, , P;, P,, P; Yy la
linea paralela al eje X que comienza en el punto Ps y pasa por el punto Pg. Si
consideramos el modelo CCR para este caso, el CPP estaria representado por
los puntos situados entre el eje Xy la recta que parte del origen y pasa por el

punto Ps.

La frontera eficiente en el modelo BCC viene dada por los puntos sobre los
segmentos cerrados P, Ps, P;P,, P,Ps. Podemos observar que cualquier punto
situado sobre el segmento abierto entre P, y el eje X es ineficiente ya que
produce menos output que P, utilizando el mismo nivel de recursos. De la
misma forma, cualquier punto sobre la recta paralela al eje X que comienza en
el punto Ps y que pasa por Py es ineficiente debido a que utiliza mayor

cantidad de inputs que el punto P para producir el mismo nivel de output.
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La eleccion de la orientacion del modelo depende del caso a analizar y del
interés del estudio. Mientras que la importancia del modelo de orientacion
inputs radica en la reduccion de los inputs, manteniendo constantes los niveles
de outputs, el modelo de orientacion output se centra en el aumento de los
outputs, dados unos niveles de inputs fijos. De igual forma a como se realizaba
en el modelo anterior, las unidades ineficientes, pueden transformarse en
eficientes mediante la reduccion radial de sus inputs o la expansion radial de
sus outputs (dependiendo de la orientacion) y la adicion de las variables de
holgura. Dependiendo de la orientacion, la unidad virtual asociada al punto P;
de la Figura 6 podria ser bien el punto Py, en el caso de un modelo de
orientacion inputs o el punto P, en el caso de orientacion output. Asi las

medidas de eficiencia se calcularian como los cocientes de las distancias:

!
POutputP 1 PInputpl

, respectivamente.
POutputP1 PInputpul p

Observamos que el modelo de orientacion output busca minimizar la distancia
vertical de la unidad bajo estudio al conjunto de hiperplanos que envuelven
todas las observaciones. Analogamente, un modelo de orientacion input busca
minimizar la distancia horizontal de la unidad estudiada al conjunto de
hiperplanos que envuelve a todas las DMUs. Esta propiedad es de mas féacil
comprension utilizando el modelo primal de orientacion output que
presentamos a continuacién donde la Gnica diferencia entre este modelo
(BCC,-0) y el modelo (CCR-O) es la nueva variable v,
MinvtX, + v,
S.a. .
uty, =1
—ptY —viX; +vl=0Vj=1,..,n

M,VZeT

La Figura 6 muestra un ejemplo de la proyeccion sobre la frontera en el caso
de un modelo de orientacion inputs (Figura 6 a) usando dos inputs para
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producir un dnico output y para un modelo de orientacion output (Figura 6 b)

usando un input para producir dos outputs.

FIGURA 6: ORIENTACION INPUT Y OUTPUT DEL MODELO BCCY

PROYECCION SOBRE LA FRONTERA

input 2

a) Orientacion input

Pe

00’

input 1

output 2

b) Orientacion output

R

00’

output 1

En ambos modelos, la unidad ineficiente P puede proyectarse sobre la unidad

virtual P’ que pertenece a la frontera eficiente; similarmente Q se puede

proyectar sobre Q'. El factor de expansién —i.e., el valor 6ptimo de 6

resultante de modelo DEA — para el punto P en el caso del modelo de

orientacion output (b) se define como 6 = OP,/OP- Este valor es siempre

igual o mayor que uno. Si fuera igual a uno, significaria que la unidad

proyectada sobre la frontera seria la propia observacion que, por tanto, seria

eficiente. La tasa de eficiencia técnica, TE, viene dada por 1/9' Notese que el

valor de la tasa de eficiencia siempre se encuentra acotada entre los valores 0 y

1.
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En el caso de orientacion inputs de la Figura 6 a), el valor de 6 para la unidad

X viene dado por 8 = OP/OP" Notese que en este caso este valor se sitla

entre 0y 1y puede ser identificado con la tasa de eficiencia.

Sin embargo, el punto R no se proyecta sobre el R’, debido a que R’ no es
eficiente (podria producir una unidad de output usando la misma cantidad de
input 2 y menor cantidad de input 1 que la unidad C). R deberia ser proyectado
sobre el punto C. Es en este tipo de situaciones donde contamos con las
variables de holgura. La unidad R deberia reducir radialmente sus inputs (o
incrementar radialmente sus outputs) para transformarse en la unidad R' y a
continuacion experimentar una traslacion, por medio de la variable de holgura
correspondiente al inputs 1 (o al output 1 respectivamente), para finalmente ser

proyectado sobre la unidad C.

5.5.2 EFICIENCIA DE ESCALA

Para el célculo de las medidas de eficiencia se han resuelto los modelos
asumiendo en primer lugar rendimientos variables a escala (modelo basado en
el modelo original de Banker, Charnes y Cooper, 1984) y posteriormente
asumiendo rendimientos constantes a escala (modelo basado en el modelo
original de Charnes, Cooper y Rhodes, 1984). La suposicion de rendimientos
constantes a escala implica la eliminacion de la restriccion de que el sumatorio
de las 4 sea igual a 1 en los modelos DEA utilizados. En el caso especifico de
eficiencia radial, se traduce en utilizar un modelo CCR (Charnes, Cooper y
Rhodes, 1978) en lugar de una modelo BCC (Banker, Charnes y Cooper,
1984). Sin embargo, en el caso del calculo de la eficiencia global y asignativa
(correspondientes a los denominados DEA 5), al utilizar modelos aditivos en

lugar de radiales y permitir que las variables de holgura sean positivas y
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negativas, no se ha calculado el modelo de rendimientos constantes a escala
porque al permitirse el incremento o decremento de los inputs y outputs, los
modelos resultantes son degenerados.

La combinacion de ambos tipos de eficiencia, la calculada inicialmente
asumiendo rendimientos de escala variable (VRS) y la calculada
posteriormente asumiendo rendimientos de escala constante (CRS), nos
permite calcular la eficiencia de escala, es decir, como de lejos estan las DMU
del tamafio de escala mas productivo (most productive scale size sugerido por
Banker, 1984). La distancia, por tanto, a su tamafio ideal la medimos mediante
la eficiencia de escala de cada entidad.

El modelo propuesto por Banker, Charnes y Cooper (1984) compara cada
unidad evaluada con una eficiente que trabaja al mismo tamafno de escala, es
decir, teniendo en cuenta que la DMU evaluada podria haber sido mas
eficiente con un mejor tamafio de escala. La anterior afirmacion nos permite
considerar a la solucion del modelo de CCR como una medida conjunta de la
eficiencia técnica y de escala, lo que se ha dado en llamar la eficiencia general,
mientras que la solucion del modelo BCC se puede considerar como una
medida de eficiencia técnica pura. El uso simultaneo de ambos modelos nos
permite la obtencion de una medida de la eficiencia de escala; la medida de
eficiencia general se puede descomponer en el producto de las medidas de
eficiencia técnica y de escala (Herrero, 2002). La eficiencia de escala se calcula
dividiendo la eficiencia cuando se asumen rendimientos constantes a escala
(CRS), que en el modelo radial es el modelo CCR, entre la eficiencia cuando se
asumen rendimientos variables a escala (VRS), que en el modelo radial es el
modelo BCC. Ademés, nos indica si cada unidad evaluada seria mas
productiva si aumentara o si disminuyera de tamafio, es decir, interesa conocer
si las unidades trabajan en el segmento de rendimientos crecientes, constantes
0 decrecientes. Esta informacion la conseguimos a través de las A obtenidas al

realizar los célculos (Herrero, 2002), de modo que:
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— Si YA >1, existen rendimientos a escala decrecientes (DRS,

decreasing returns to escale).

— Si YA =1, existen rendimientos a escala constantes (CRS, constant

returns to scale).

— Si YA < 1, existen rendimientos a escala crecientes (IRS, increasing
returns to scale).
Que una unidad trabaje con rendimientos a escala decrecientes implicaria, en
nuestro caso, que el tamafno de escala es superior al optimo, trabajando por
encima de su tamafio ideal. Esto implica que un incremento en sus inputs,
produce un incremento menor que proporcional en sus outputs. Por el
contrario, si una unidad opera en el segmento de rendimientos crecientes
implicaria que necesita crecer para alcanzar dicho tamafio ideal y que un
incremento en sus inputs, produciria un incremento mayor que proporcional
en sus outputs. Aquellas entidades que operan con rendimientos a escala
constantes se encontrarian en el tamafio de escala optimo, de tal manera que
un incremento en sus inputs, produciria un incremento proporcional en sus
outputs (Herrero, 2002).

5.5.3 INDICES NO RADIALES: EL INDICE DE RUSSELL

Frente al problema de las medidas radiales de eficiencia que utilizan como
conjunto de referencia la isocuanta y no necesariamente el subconjunto de
puntos eficientes, las medidas no radiales tratan de encontrar una medida de
eficiencia técnica que permita que una observacion pueda ser calificada de
eficiente si solo pertenece al conjunto de puntos eficientes. Ademas, con la
metodologia que permite la obtencion de medidas no radiales de eficiencia
técnica se obtiene un indicador de eficiencia para cada uno de los inputs
utilizados en el proceso de produccion.
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En la Figura 7 podemos ver que el subconjunto eficiente esta formado por los
puntos situados entre X% X2,y X¢. Bajo el supuesto de eliminacion fuerte, la
Isocuanta esta construida por el subconjunto de puntos eficientes y las
extensiones vertical y horizontal de la grafica. La medida radial podria
comparar el punto ineficiente X’ con el punto X*, el cual no pertenece al
subconjunto de puntos eficientes. Esto supone una eliminacion a la hora de
conocer la maxima reduccion posible en cada uno de los inputs sin haber

sacrificado output.

FIGURA 7: INDICES NO RADIALES

A
X1

X*

Xb
X¢

v

X2

Fuente: Soler y Hernandez (2000)

Si usamos las medidas no radiales no seria posible utilizar los puntos X* como
referencia, dado que si X* fuera elegido, entonces el inputs X, se podria
mantener al mismo nivel, mientras que el inputs X; podria ser reducido en
mayor medida hasta llegar al punto X¢. Esto implica que la media aritmética
de las reducciones en inputs por unidad econémica, tomando como referencia

a X%, seria menor que en el caso de que se tomase como referencia X*.
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Bajo el supuesto de rendimientos constantes a escala y eliminacion fuerte de
inputs, Féare y Lovell (1978) establecieron cuatro propiedades que debian ser

cumplidas por cualquier medida de eficiencia, E(y, x):

a. Si xeL(y),y > 0,entonces E(y,x) = 1< xeE f/L(y). Establece
que una medida de eficiencia, asignaria el mayor valor (es decir, 1) si, y
solo si, la unidad correspondiente pertenece al subconjunto eficiente.

b. Si xeL(y),y > 0,xeE f/L(y), entonces E(y,x) podria comparar x
con algun x* eE f7L(y). Las unidades ineficientes tendran sus puntos
de referencia en el subconjunto eficiente.

c. SixeL(y),A> 1 entonces E(y, Ax) < (1/A)E(y, x). Establece que
si un vector de inputs se multiplica por dos, el nivel de eficiencia que
resulta puede no ser mayor de la mitad de su valor original.
Homogeneidad de grado menos uno.

d. Si xeL(y),ysix' < x,entonces E(y,x) > E(y, x'). Establece que si
un vector de inputs x’ tiene al menos un elemento estrictamente mayor
que otro vector x, entonces x' tendrd un nivel de eficiencia menor que
x. Monotonocidad.

Siguiendo a Shankar y Hadley (1999), los problemas derivados del calculo de
medidas radiales mediante metodologias DEA podria considerarse como un
incumplimiento de las propiedades a), b) y d) (por el contrario, la propiedad ¢
es la Unica que la medicion radial cumple siempre).

La medicion no radial o de Russell, introducida por Fare y Lovell (1978), es el
indice no radial mas conocido y esta disefiado de tal manera que satisface el
conjunto de esas propiedades. Este calcula la maxima reduccion (incremento)
medio que es posible conseguir en los inputs (outputs) manteniendo inalterable
el vector de outputs (inputs). Esta medida se obtiene mediante la minimizacion
de la media aritmetica de los indices de eficiencia en inputs por unidad
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econdmica y, matematicamente, un indice de Russell con orientacion al inputs

se define como:

M
MR (y;,x;) =min 8 {z Ol M: (0,1, ...,04 X0, v;) €L(y),0 < 6,

m=1

< 1Vm}

Un indice de Russell con orientacion al output se define como:

s
MR°(y; ,x;) = min @ {2 Ol S:(x;, 07 y1, ..., 05 ys) €L(y), 0 < 6
s=1

Sle}

En el indice de Russell con orientacion al inputs los distintos inputs se
minimizan en diferentes proporciones, en contraste con la medida radial, en la
que todos los inputs se reducen en la misma proporcion. Este grado de
flexibilidad asegura que la medicion de Russell siempre utiliza como referencia

un subconjunto de puntos eficientes.

FIGURA 8: INDICE DE RUSSELL

X2

X1

Fuente: (Orea, 2001)
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En la grafica Figura 8, al no imponer ninguna condicién de radialidad, el
indice de Russell de la unidad D se medira por comparacion con un proceso
productivo perteneciente al subconjunto eficiente del CPP, la unidad C, con

independencia de la tecnologia, ya que los subconjuntos eficientes coinciden.
El indice se calcula como R = [(x{ — x{) + (x§ — x§ ) /2] tomando un

valor inferior al valor del indice radial OD’/0D.

Dados j=1,2,...,k,.. N productores, cada uno utiliza un vector de inputs
xk = xk xk .. .. xK (M x1) para obtener la produccién de un vector de
outputs y* = yK yk ... y¥(§x1), con un vector A de intensidad de
variables (N x 1). El indice no lineal de Russell se puede calcular utilizando
una bateria de programas matematicos similares a la de los indices radiales,
pero permiten variaciones distintas en cada uno de los inputs (outputs), por lo
que, se incluyen en la funcion objetivo un conjunto de variables distintas que

miden la reduccion de cada inputs (incremento de cada output).

Para cada unidad econdémica se puede obtener los valores de la medida de
Russell resolviendo problemas de optimizacion mediante programacion lineal
(Véase Fare et al., 1994). En el modelo de orientacion inputs se han de resolver
los programas incluidos en la Tabla 19, donde MR se corresponde con la
medida de Russell. Estos programas buscan la méaxima reduccién media que
puede conseguirse con los componentes del vector de inputs de la unidad i-
ésima. La solucion a los programas anteriores excluye la posibilidad de que
existan holguras en las restricciones de los inputs, con lo que, el proceso de
comparacion pertenece al subconjunto eficiente del CPP, siendo asi

estrictamente eficiente.

De esta forma, el indice de Russell toma siempre un valor inferior o igual al
correspondiente al indice radial, al existir mas combinaciones lineales de
unidades que satisfacen las restricciones del programa (no solo las que

pertenecen al radio vector que pasa por la unidad evaluada). Cada una de las

180



EFICIENCIA Y FUSIONES DE LAS CAJAS DE AHORROS EN ESPANA (2004-2010)

8,, que hemos obtenido nos facilita un indicador de eficiencia para cada uno

de los inputs considerados.

TABLA 19: MODELO PARA EL CALCULO DEL INDICE DE RUSSELL

Eficiencia técnica global (ETG) Eficiencia técnica (ET)
M M
MR(y*, x¥) = 1/M min z 0., MR(y*, x¥) = 1/M min z 0.,
m=1 m=1
s.a. s.a.
N N
zl]ysj >ij’S=1""’S z’lijJ >ij’S= ,...,S
j=1 j=1
J J
A]xm] < mem] ym = 1, o, M z/ljxm] < mem] ym = 1, o, M
j=1 j=1
/1]20,]=1,,N N
0<6,<1lm=1...M 2/1]=1
j=1
/1] 20,] =1,,N
0<6,<1m=1. M

Aunqgue el indice de Russell tiene la ventaja de comparar la unidad evaluada
con una unidad que pertenece al subconjunto eficiente CPP, presenta el
inconveniente de alterar la composicion del proceso productivo de referencia,
lo que hace que a veces sea criticado por incorporar ineficiencias de caracter
asignativo en el indice de eficiencia técnica. Con todo ello, el uso del indice de
Russell puede ser conveniente en aquellos estudios interesados en conocer
todas las posibilidades de reducir inputs (incrementar outputs), sin importar la
composicion del proceso productivo.
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5.6 EFICIENCIA EN COSTESY EFICIENCIA EN
BENEFICIOS

Los analisis de eficiencia en costes y de eficiencia en beneficios responden a
dos objetivos economicos, la minimizacion de costes y la maximizacion de
beneficios, respectivamente, y se basan en la comparacion de los valores
observados (de costes y beneficios) con los Optimos, determinados por la

respectiva frontera.

En términos generales, el calculo de la eficiencia se realizaria obteniendo la
razén entre un valor considerado el ideal u optimo y un valor obtenido real,
siendo la diferencia hasta la unidad lo que se podria mejorar en la consecucion

del objetivo analizado, fuera en costes o en beneficios.

Asi, la eficiencia en costes se definiria como el cociente entre el minimo coste
al que es posible obtener un determinado vector de outputs y que esta
determinado por la frontera (C*) y el coste en el que realmente se ha incurrido
(C). En consecuencia, un valor de la eficiencia en costes de EC =C*/C
Implica que seria posible producir el mismo vector de produccién con un
porcentaje de ahorro en costes de (1 — EC), estando la eficiencia acotada

entre cero y uno.

Los costes de una entidad dependen del vector de outputs (y), del vector de
precios de los inputs utilizados (w) y del nivel de ineficiencia en costes (u,).
Asi, la frontera de costes determina el coste minimo que cada empresa podria
alcanzar, dado su vector de outputs (y) y el vector de precio de los inputs (w) y

se puede expresar como:
C = C"(y,w) +u,

En cambio, la eficiencia en beneficios relaciona los beneficios generados con

un determinado vector de produccion (B) con el maximo beneficio posible
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asociado a ese vector a ese vector y determinado por la frontera (B*). Segun
consideremos 0 no la existencia de poder de mercado en la fijacion de precios
de los outputs podemos distinguir dos fronteras de beneficios: la frontera
estandar de beneficios y la frontera de beneficios alternativa (Berger y
Humphrey, 1997 y Maudos y Pastor, 1999).

La frontera estandar de beneficios supone la existencia de competencia
perfecta en los mercados de outputs e inputs de forma que las empresas son
precio-aceptantes y toman los precios como dados. Dado el vector de precios
de los outputs (r) y el de precios de los inputs (w), la empresa trata de
maximizar los beneficios ajustando las cantidades de los vectores de cantidad
de output (y) e inputs (x). Por lo que la frontera estandar de beneficios (B*)

puede expresarse cOmo:
B =B*(w,r) + ug

Al igual que sucedia con la eficiencia en costes, la eficiencia estandar en
beneficios se define como el cociente entre el beneficio observado (B) vy el
beneficio maximo alcanzable determinado por la frontera dados los precios de
outputs e inputs (B*). Asi, un valor de la eficiencia estandar en beneficios de
EB = B/B* implica que seria posible aumentar el beneficio de la empresa en
(1 — EB), dados los precios de los outputs e inputs a los que se enfrenta la
empresa. El caracter exogeno del precio del vector de outputs en este tipo de

eficiencia presenta como inconveniente asumir la inexistencia de poder de

mercado en la fijacion de precios.

Si en lugar de tomar como dado dicho vector de precios asumimos la
posibilidad de que exista competencia imperfecta o poder de mercado en la

fijacion de precios, tomaremos como dado el vector de outputs (y), pero no el
de precios de los mismos (r), en este caso estariamos ante la frontera

alternativa de beneficios (BA™):
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BA = BA*(y,w) + ugy

Vemos como en la frontera alternativa de beneficios las empresas toman
como dado el vector de outputs (y) y el vector de precios de los inputs (w) y
maximizan beneficios ajustando el vector de precios de los outputs (r) y las
cantidades de inputs (x). La medida de eficiencia alternativa en beneficios se
define igual que en el caso de la eficiencia estandar como el cociente entre el
beneficio observado (BA) y el beneficio maximo determinado por la frontera,
en este caso la alternativa (BA™), con la diferencia de que en este caso es el
beneficio maximo alcanzable que permite producir el vector de outputs (y)
dado el vector de precios de los inputs (w). Un valor de la eficiencia alternativa

en beneficios de EBA = BA/BA* implica que seria posible aumentar el

beneficio de la empresa en (1- EBA) y todavia producir el mismo vector de
outputs dados los precios de los inputs a los que se enfrenta la empresa. La
eficiencia alternativa es una representacion mas cercana a la realidad siempre
que sea cuestionable el supuesto de que las empresas son precio-aceptantes,
cuando haya diferencias de calidad entre los individuos de la muestra o
cuando existan problemas de informacion para el calculo del precio de los
outputs (Berger y Mester, 1997 y Rogers, 1998).

La eficiencia en beneficios, en cualquiera de sus versiones, es un concepto mas
amplio que la eficiencia en costes ya que tiene en cuenta los efectos de la
eleccion de un determinado vector de produccion, tanto sobre los costes
como sobre los ingresos, ofreciendo una informacion complementaria de
utilidad para el anélisis de la eficiencia de las entidades bancarias. Por tanto,
interesa analizar si las entidades mas eficientes en costes lo son también desde
el punto de vista del beneficio, pues no tienen por qué coincidir, ya que puede
darse el caso de entidades ineficientes en costes que logran compensar dichos

niveles con volumenes de ingresos superiores a los de las otras entidades
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analizadas, obteniendo una mayor eficiencia en beneficios. (Maudos et al.,
2002).

A continuacion presentamos los tres modelos no paramétricos: el modelo
para calcular la eficiencia en costes, el modelo desarrollado por Fére et al.
(1997) para el célculo de la eficiencia estandar en beneficios y el modelo para

calcular la eficiencia asignativa.

5.6.1 EFICIENCIA EN COSTES

La eficiencia en costes es la relacion entre el minimo coste al que se puede

producir un determinado vector de outputs y el coste efectivamente incurrido.

Asi, si la eficiencia en costes da un valor EC implicaria la posibilidad de

obtener el mismo volumen de produccion ahorrando (1 — EC) de los costes.
Por tanto, vemos que la eficiencia en costes obtiene unos valores
comprendidos entre [0, 1], obteniendo el valor 1 la entidad mas eficiente de la

muestra analizada.

Para mostrar la metodologia no paramétrica de célculo de la eficiencia en

costes vamos a suponer que:
Existe un nimero N de entidades (i = 1,...,N)
Las entidades producen un vector g de outputs:
vi € R, ={(r1.¥2. . ¥q) ERy; >0,y,>0,..,y, >0}
Los outputs tienen un vector r; de precios:
T; € ERL{(rl,rZ, ,rq) ERLr >01,>0,...,1, > O}
Las entidades utilizan un vector de p inputs:

X; € ERL{(xl,xz, ,xp) € RP.x; >0,x, >0,...,x, > O}
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L os outputs tienen unos precios:
w; € ERL{(Wl,WZ, ,Wp) € RP:w; >0,w, >0,...,w, > O}

La eficiencia en costes para el caso de la empresa j se puede calcular

resolviendo el siguiente problema de programacion lineal:
Min z Wpj Xpj
p

S. az Aiyiq = YViq Vq
i

cuya solucion x; = (xjj,...,x,;) corresponde al vector de inputs que
minimiza los costes dados los precios de los inputs, y que es obtenida a partir
de una combinacion lineal de empresas que produce al menos tanto de cada
uno de los outputs utilizando menor o igual cantidad de inputs. Esta supuesta

entidad, si tuviera el mismo vector de precios de los inputs que la empresa j,

b * —_
Gj —szjxpj =G —szj Xpj

Obtenida la solucion del problema, la eficiencia en costes (EC;) para la

tendria un coste:

empresa j puede calcularse como:

EC. = G _ 2pWpjXp;
] , , .
Cj 2pWpjXp;

donde EC; < 1 representa la ratio entre los costes minimos (C;’) asociados al

uso de vector de inputs que minimiza los costes (x;) y los costes observados
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(C;) para la empresa j. Es decir, se necesitarian menos unidades de inputs,
manteniendo identicos los precios de los mismos, para producir el mismo
vector de outputs. En nuestro caso, interesa comprobar si el volumen de inputs
utilizado por las cajas (volumen de empleados e inmovilizado) es mas

eficiente.

5.6.2 EFICIENCIA EN BENEFICIOS

De la misma forma que la eficiencia en costes, la metodologia no paramétrica
para el célculo de la eficiencia estandar en beneficios puede aplicarse en la
empresa j para resolver el siguiente problema de programacion lineal

propuesto por Fére et al. (1997):

Max zrqﬂ’qj - z WpjXpj
P

q

S. a.z Aiyiq = YViq Vq
i
z Aixip < ij Vp [6]
i
2’“ =1,220/i=1....N
i

La solucion corresponde al vector de outputs y; = (yjy, ..., ¥jq)) Y @l vector
de demanda de inputs x; = (x/3, ..., x},,) que maximizan beneficios dados los
precios de los outputs (r) y de los inputs (w). Esta solucién es una unidad virtual
que se obtiene a partir de una combinacion lineal de empresas que produce al
menos tanto de cada uno de los outputs utilizando una cantidad menor o igual
de cada uno de los inputs. Esta hipotética empresa, si estuviera sometida a los

precios de los inputs y outputs a los que se enfrenta la empresa j, tendria un

beneficio:
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b * —_
B = z TajY *aj~ z WpjXpj < Bj = z TajYaj ~ z WpjXp;)

La eficiencia estandar en beneficios (EB;) se calcula como:

EB. = Bi _ XqTqjYaj — LpWpj¥qj

J * N ¥
B; 2qTqjYqj — Lp WpjXg;

donde EB; < 1 representa la ratio entre los beneficios observados (B;) y los
beneficios maximos (B;’) asociados a la produccion del vector de outputs y; y a

la demanda de inputs x; que maximizan beneficios para la empresa j.

5.6.3 EFICIENCIA ASIGNATIVA

La eficiencia asignativa o “allocative efficiency” refleja la habilidad de la
empresa en la utilizacion de los inputs en proporciones 0ptimas y en funcion

de sus respectivos precios.

Existen diversos modelos DEA en la literatura respecto a la estimacion de la
eficiencia asignativa. Un supuesto comun en la mayoria de los estudios de
eficiencia asignativa es que los precios de inputs y outputs son comunes a todas
las observaciones. Sin embargo, en lo que se refiere a las entidades bancarias,
ésta no es una suposicion valida. Los precios de los diferentes productos
ofertados varian tanto entre las distintas entidades como a lo largo del tiempo.
Por esta razon era necesario modificar los modelos tradicionales de asignacion
para permitir que los precios y los costes variaran con las observaciones. En
este sentido, los modelos propuestos en este estudio son similares a los
propuestos por Zhu (1996). Zhu (1996) utiliz6 un modelo DEA en el que se
asume que cada DMU tiene una estructura de preferencias para los outputs
(que previamente habia sido calculado utilizando la metodologia de proceso
analitico jerarquico o AHP). Sin embargo, los modelos utilizados por Zhu

188



EFICIENCIA Y FUSIONES DE LAS CAJAS DE AHORROS EN ESPANA (2004-2010)

(1996) fueron los modelos radiales mientras que, en este estudio se ha
preferido el uso de modelos aditivos, como el de Cooper et al. (2000) y
similares a los propuestos por Cooper et al. (1999).

En Zhu (1996) se utilizaron tres modelos DEA diferentes. El primero de ellos
se utiliza para la estimacion de la eficiencia técnica. El segundo utiliza las
observaciones que resulten eficientes desde el modelo anterior para estimar la
eficiencia de asignacion, y el tercer modelo estima la ineficiencia general.
Siguiendo a Cooper et al. (1999) y Cooper et al. (2000) en todos los casos,

hemos utilizados modelos no orientados.

El modelo utilizado para calcular la eficiencia técnica (TE) viene dado por:

I+ r_
Max z sk + sk

m

S.a. z/lk +sn = xk " Vn

K
2/1"345 skt =yk v
k=1
K
zak = 1.2k > 0,vk
k=1
sm' >0

Con la notacion de y,,, para los outputs y x,, para los inputs. El superindice k

hace referencia a la entidad bancaria observada, siendo k' la unidad bajo

Sy . ! . . , . r_
analisis. sX * es la variable de holgura asociada al output m-ésimo; s¥ ~ es la

variable de holgura asociada al inputs n-esimo. La unidad bajo analisis deberia
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. . . . !
aumentar sus outputs en sX* y disminuir sus inputs en sk~ para ser

técnicamente eficiente.

Una vez que el problema anterior ha sido solucionado para cada unidad, los
inputs y outputs de cada observacion tienen que ser transformados para ser

eficientes, afiadiendo el valor éptimo de su holgura (Cooper et al., 2000):

~kT k'+
ym - ym + Sm
k! — k' k'
le - le Tl

Al hacer esto, cada inputs y output modificado es una combinacion convexa
(dada por las A) de otras observaciones que se denominan o unidades de

referencia (peer units) de la observacion bajo analisis.

La eficiencia asignativa (AE) se calcula aplicando el siguiente modelo:

Max Epmsm Ewn +sn

K
z/lk +sn_<xn ,Vn

k=1

Neyk — ski+ = 9k’ ym

-

K
zak 1,25 > 0. vk

k=1

, .
sk’ libre
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Donde ¥ ym y XK "son los outputs y los inputs eficientes modificados en el paso
anterior. En este modelo, asi como en el de eficiencia total siguiente, se
permite que algunos de los outputs disminuyan o que algunos de los inputs
aumenten a fin de que con la nueva combinacién de inputs y outputs aumente el
nivel de eficiencia. Esto se consigue no imponiendo ninguna restriccion al
signo de las variables de holgura. El valor 6ptimo del modelo de eficiencia
asignativa (AE), calcula el beneficio extra que la entidad bancaria bajo analisis

podria obtener si mantuviera una combinacion adecuada de inputs y outputs.

La eficiencia total (OE) se calcula aplicando el siguiente modelo:

Max Epmsm Ewn +sn -

Akxk — sn < xk " Vn

e
Q
-

Neyle — sl = yk' ym

-

K
zak = 1.2k > 0,vk

k=1
k'
sm libre

El valor 6ptimo del modelo de eficiencia total (OE) indica el ingreso extra que
la unidad bajo anélisis podria obtener si funcionara de manera técnicamente
eficiente y con la combinacion adecuada de inputs y outputs. La diferencia entre
los valores 6ptimos en el modelo de eficiencia asignativa y el de eficiencia total
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se deberia a los ingresos extra que la unidad bajo analisis podria obtener si se

realiza de manera eficiente (Cooper et al., 1999).

La tasa de ineficiencia por observacion resultante de cada uno de los tres
modelos (incluso para el modelo de eficiencia técnica) se ha calculado a partir
de una perspectiva econoOmica. Desde este punto de vista se define la
eficiencia como la relacion entre el beneficio actual y el beneficio potencial
que la unidad podria lograr si fuera técnicamente, asignativamente o
totalmente eficiente en los modelos TE, AE o OE, respectivamente, de

manera analoga a Cooper et al. (2000).

El principal inconveniente de los modelos de asignacion es que la unidad
analizada se compara con la mas eficiente, lo que hace que las unidades
pequefias se vean a menudo desfavorecidas frente a las de mayor tamafio, lo

que hace que las tasas de eficiencia aparezcan inusualmente bajas.

5.6.4 LA ELECCION DE INPUTS, OUTPUTS Y PRECIOS

Una vez fijado el objetivo del analisis y determinada la metodologia, surge una
cuestion de vital importancia: la eleccion de los inputs y de los outputs, y en el
caso de la eficiencia en beneficios tambien de los precios.

Dicha eleccion dependera del enfoque elegido puesto que, siguiendo el
planteamiento realizado por Humphrey (1985) y Berger et al. (1987) existen
dos: el enfoque de la produccién (production approach) y el de la intermediacion

(intermediation approach).

El enfoque de la produccion interpreta la actividad bancaria como
productora de servicios para los depositantes. Se utiliza, habitualmente, para
analizar la eficiencia de oficinas y tiene como limitacion principal ignorar la

naturaleza de la canalizacion del ahorro-inversion.
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Los estudios que adoptan este enfoque generalmente eligen los siguientes

inputs y outputs:

— Inputs: trabajo y capital y sus costes.

— Outputs: el numero y tipo de transacciones o documentos procesados

durante un determinado periodo.

El segundo enfoque, el enfoque de intermediacion considera a las
instituciones financieras como intermediarios entre agentes con capacidad
(oferta) y necesidad (demanda) de financiacion El enfoque de intermediacion
tiene como limitacion no tener en cuenta la prestacion de servicios pero es
mas apropiado para analizar la eficiencia de la entidad en su conjunto, por lo
que es el enfoque de hemos decidido utilizar en el estudio empirico.

Los estudios que adoptan este enfoque generalmente eligen los siguientes

inputs y outputs:

— Outputs:  depositos,  préstamos y  cartera de  valores

fundamentalmente (en unidades monetarias).

— Inputs: trabajo, capital, depositos y los costes financieros que

representan los depositos.

El uso de ambos enfoques simultineamente presenta como principal

inconveniente la falta de disponibilidad de la informacion necesaria.

Un segundo rasgo comun en practicamente todos trabajos revisados es que
evallan la eficiencia de las cajas de ahorros mediante la utilizacion de los
mismos indicadores que se emplean para la banca privada, esto es. la
productividad® (Pastor ,1995; Grifell y Lovell ,1997; Tortosa-Ausina et al.,
2002); los costes (Prior y Salas, 1994; Maudos, 1996; Lozano, 1998; Fernandez
de Guevara, 2001; Maudos et al., 2002; Pastor, 2002, Maudos y Pastor, 2003;

49 La “productividad” se define como la relacién existente entre la produccion obtenida y la utilizacion de un
factor productivo. Por tanto, la productividad establece la relacion entre un conjunto de inputs y el output final
en términos fisicos.
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Prior, 2003; Tortosa-Ausina, 2003a y b); o los beneficios (Lozano, 1997;
Fernandez de Guevara, 2001; Kumbhakar et al., 2001; Maudos y Pastor,
2003).

A continuacion se presenta la Tabla 20 donde se muestra los inputs y los outputs
seleccionados en la revision bibliografica de los trabajos anteriormente citados
de analisis de eficiencia de sistemas bancarios internacionales que utilizan
metodologia DEA vy la Tabla 21, referida al sistema bancario espafiol y que
utilizan metodologia DEA. Observamos en las mismas que existe una gran
variedad de combinaciones de inputs y outputs elegidos a la hora de analizar la

eficiencia desde las distintas opticas elegidas.
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TABLA 20: INPUTS Y OUTPUTS SELECCIONADOS EN LA REVISION BIBLIOGRAFICA SISTEMA BANCARIO

INTERNACIONAL

Autor
Sherman y Gold (1985)

Inputs
X;= N° de empleados
X,= Alquileres por oficinas
X,= Gastos de materiales por oficina

Outputs
y,= NO de préstamos y seguros
y,= N° aperturas y cancelaciones cuentas
y,= N° de bonos y cheques de viaje
y,= N° de cobros y pagos

Rangan, Grabowski, Aly y Pasurka
(1988)

X;= N° de empleados

X,= Capital fisico

X,= Fondos comprados (depdsitos > 100.000 $ + otros fondos
captados)

y,= Préstamos hipotecarios

y,= Préstamos industriales. y comerciales
y,= Préstamos consumo

y,= Depositos vista

ys= Depositos ahorro y plazo

Aly, Grabowski, Pasurka y Rangan
(1990)

X;= N° empleados

X,= Capital fisico

X,= Fondos prestables

w,= Gastos de personal / N° empleados

w,= Gastos generales, de inmuebles y amortizaciones / Capital
fisico

w,= Costes financieros / Fondos prestables

y,= Préstamos hipotecarios

y,= Préstamos comerciales e industriales
y,= Préstamos consumo

y,= Otros préstamos

ys= Depositos vista

Elyasiani y Mehdian (1990 b)

X;= N° de empleados

X,= Capital fisico

X,= Depositos vista, plazo y Certificados Depdsitos
X,= Dep0sitos vista

y,= Préstamos hipotecarios
y,= Préstamos industriales y comerciales
y,= Otros préstamos

Berg, Farsund y Jansen (1992)

X,= Trabajo (horas semanales)
X,= Gastos operativos

y,= Depositos

y,= Préstamos a ¢/p

y,= Préstamos a largo plazo
y,= Préstamos saneados
ys= NC de oficinas
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Autor | Inputs Outputs

Elyasiani y Mehdian (1992) x,= Certificados Depdsito y depdsitos ahorro y plazo y,= Préstamos hipotecarios
X,= Capital fisico y,= Préstamos industriales y comerciales
X;= n° de empleados y,= Inversiones en acciones
Coste total= coste financ.depositos + salarios + otros gastos
operativos

Berg, Farsund, Hjalmersson y x,= Capital y,= Préstamos

Suominen (1993) X,= N° de empleados y,= Depositos

y,= N° de oficinas
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TABLA 2L:INPUTS Y OUTPUTS SELECCIONADOS EN LA REVISION BIBLIOGRAFICA SISTEMA BANCARIO ESPANOL

Autor

Doménech (1992)

Inputs
X;= N° de empleados
X,= Acreedores
Xs= recursos propios
X,= Costes fin. # de acreedores
w,= Gastos de personal/n° de empleados
w,= Costes fin. Acre/x,
w,= Tipo de interés deuda (14%)
w,= 1 (supuesto)

Outputs

y,= Productos financieros de inversiones
crediticias

y,= Resto de productos financieros

y,= Comisiones

Grifell, Prior y Salas (1992)

X;= N° de empleados

X,= Gastos generales

X,= Gastos explotacion (inmuebles)
X,= Dotacion amortizacién

y;=N° de préstamos
y,= NO de cuentas corrientes
y,= NO de cuentas de ahorro y plazo

Grifell y Lovell (1993)

X;= N° de empleados
X,= Gastos generales
X,= Gastos de inmuebles y amortizaciones

y;=N° de préstamos

y,= N° de cuentas corrientes
y,= NO de cuentas de ahorro
y,= N° de oficinas

Pastor (1995)

X; = N° de empleados
X,= Activos materiales

y,= Suma caja y dep0sitos en bancos centrales,
deudas del Estado, entidades de crédito, renta
fija y variable

y,= Volumen de créditos

y,= Depositos vista y plazos

y,= Otros depositos

ys= N° de oficinas
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Autor Inputs Outputs
y,= Suma caja y dep0sitos en bancos centrales,

X, = N2 de empleados deudas del Estado, entidades de crédito, renta
X,= Activos materiales fija y variable

Pastor (1996.b) w, = Precio del factor trabajo (gastos personal/n® empleados) | y,= Volumen de créditos
w, = Precio del factor capital (gastos y,= Depositos totales
generales+amortizacion/activo material) y,= N° de oficinas
X, = Fondos prestables y,= Activos rentables
X, = N2 de empleados y,= Cartera de valores
X, = Capital fisico Precio de los outputs

Maudos y Pastor (1999) Coste de los inputs r,= Productos financieros y otros productos

w, =Costes financieros /fondos prestables

w, =Gastos personal/n°® empleados

w; =(Amortizaciones + otros gastos administrativos)/Capital
fisico

ordinarios/Activos rentables
r,= Rendimiento de la cartera de valores
/cartera valores

Garcia- Cestonay Surroca
(2002)

X,= Gastos personal /Activo
X,= Gastos administracion /Activo
X;= Amortizacién /Activo

y,= Saldo medio dep0sitos

y,= Concentracién de oficinas

y,= Beneficio neto/Activos totales medios
y,= Tipos descubierto en cuenta corriente (%)
ys= Obra social /Activos totales medios

Y, = Créditos a las Adm.Pcas /Crédito Total

Garcia-Cestona y Surroca (2006)

X; = Gastos de personal
X,= Amortizaciones y gastos de funcionamiento

y; = N° de préstamos
y,= Otros servicios bancarios
Y, = N° de depdsitos

Guzmén y Reverte (2008)

X; = Depdsitos
X,= Gastos por intereses y comisiones
Xs= Gastos de personal y administracion

y, = Total créditos
Yy, = Ingresos por intereses y comisiones
percibidas
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Escobar y Guzman (2010)

Inputs

x,=Dep0sitos recibidos
X,=Intereses y comisiones pagadas
X,= Gasto de personal y administracion
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Outputs

y,= Préstamos concedidos
y,= Intereses y comisiones percibidas

Guzman y Escobar (2010)

x,=Dep0sitos recibidos
X,=Intereses y comisiones pagadas
X,= Gasto de personal y administracion

y, = Préstamos concedidos
Yy, = Intereses y comisiones percibidas
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Adicionalmente al enfoque elegido a la hora de analizar la entidad, la eleccion
de los depasitos sigue siendo una cuestion de debate. Estas discrepancias en el
tratamiento de los depositos, tal como se recoge en Tortosa-Ausina (1999), se
puede observar en el hecho de que sean tratados tanto como inputs, como
outputs o, incluso, como ambos. Un ejemplo de ese hecho puede encontrarse

en los siguientes trabajos, donde son tratados como:

— Inputs: Mester (1989); Elyosiani y Mehdian (1990.a; 1990b; 1992);
Alvarez (1994, 1998); Carb6 et al. (2002): Belmonte y Plaza (2008);
Guzman y Escobar, (2010).

— Outputs: Aly et al. (1990); Berger y Humphrey (1991 y 1993), Berg, et al.
(1992); Ferrier y Lovell (1990); Rangan et al. (1988), Lozano (1993),
Garcia-Cestona y Surroca (2002 y 2006), Pastor (1995).

— Como ambos: Aly et al. (1990), Humphrey (1993), Maudos (1994 y
1996), Sanfilippo y Garcia (2005), Fernandez de Guevara (2001 y 2006).

Si se entiende a la entidad bancaria como una empresa que produce un flujo
de servicios para los cuales necesita consumir unos inputs, este flujo, asociado
tanto a partidas de activo como de pasivo, constituira la medida de output
adecuada tal como recoge Pastor (1995).
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6. ANALISIS EMPIRICO: FUSIONES DE LAS CAJAS
DE AHORROS EN ESPANA (2004-2010)

6.1 METODOLOGIA EMPLEADA

El analisis realizado es un analisis retrospectivo en el que no analizamos las
fusiones realizadas en los dltimos afios. ElI motivo principal es la falta de un
horizonte temporal amplio, al ser dichas fusiones recientes. A menudo, la
literatura ha incidido en que cambios profundos en las organizaciones
(privatizaciones, fusiones...) no dejan ver su incidencia en la eficiencia hasta
afos mas tarde, al ser los primeros afios tras el proceso de fusion, afios de
ajuste y adaptacion. Por tanto, el analisis realizado trata de ver la relacion entre
eficiencia, economias de escala y tamafio en el periodo previo a las ultimas

fusiones que han acontecido en nuestro sistema de Cajas de Ahorro.

Para ello calculamos en primer lugar distintas medidas de eficiencia mediante
analisis de eficiencia técnica y econdmica, tanto en costes como en beneficios
siguiendo la misma linea de trabajos realizados sobre este tema como Berger y
Mester (1997), Lozano (1997), Rogers (1998), Maudos et al. (1998) y Maudos
y Pastor (1999). Ademas, realizamos un analisis de eficiencia de escala o, lo
que es lo mismo, como de eficientes son las unidades respecto al tamafio al
que estan operando, determinando si se encuentran trabajando bajo
rendimientos crecientes, decrecientes o constantes a escala. Tal y como hemos
mencionado anteriormente, estos analisis de eficiencia se realiza utilizando la
metodologia del Anélisis Envolvente de Datos o DEA (Data Envelopment
Analysis) desarrollada por Charnes et al. (1978) y Banker et al. (1984).

Una vez obtenidos los indices de eficiencia, nuestro objetivo es evaluar las
posibles relaciones entre las medidas de eficiencia y las caracteristicas basicas
del negocio de las cajas de ahorros. Para ello, sobre los resultados obtenidos
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mediante el calculo de las medidas de eficiencia se aplica un analisis de
segunda etapa tomando como variables explicativas distintas medidas
representativas del tamafo de las cajas de ahorros y haciendo uso de otra serie
de variables de control relacionadas con la actividad financiera. Entre las
opciones que nos ofrece la literatura hemos considerado adecuados para

nuestros fines la realizacion de anélisis de regresiones jerarquicas multiples.

Asi, para contrastar nuestro primer objetivo, es decir la existencia de una
relacion entre eficiencia y tamafio de la entidad, se ha tomado cada una de las
distintas medidas de eficiencia calculadas previamente como variable
dependiente y, como variables independientes, se han tomado las variables
mas representativas del tamafio de una entidad: volumen de activo, nimero de
trabajadores y nimero de oficinas. Debido a la alta correlacion existente entre
estas tres Ultimas variables, consideradas representativas del tamafio, las

incorporamos al estudio en modelos distintos.

El analisis empirico de eficiencia en las fusiones de las cajas de ahorros en
Esparia durante el periodo 2004-2010 que se desarrolla en este capitulo de la

tesis se estructura de la siguiente forma:

A continuacion, exponemos la muestra y la obtencion de los datos de las
entidades analizadas. En el siguiente apartado, exponemos la metodologia
aplicada para la consecucion de los objetivos. Nos referimos al célculo de las
distintas medidas de eficiencia calculadas a través de la metodologia no
paramétrica DEA. Una vez expuesta la metodologia, pasamos a definir los
inputs y los outputs utilizados para el calculo de las distintas medidas de
eficiencia utilizando el enfoque de la intermediacion, expuesto cuando se ha
analizado la evidencia previa y para terminar en este capitulo se exponen los

resultados obtenidos.
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6.2 MUESTRA

El analisis empirico esta referido a las cajas de ahorro espafiolas que operaban
durante del periodo 2004-2010 en Espafia. La muestra se compone de 52 cajas
de ahorros distintas. En el periodo considerado ha habido un importante
numero de fusiones y adquisiciones (incluido un Esquema de Proteccion de
Activos) que afectan a la composicion de la muestra, producidas casi en su
totalidad en el ultimo afo. Asi, las entidades que se fusionan desaparecen de la
muestra y aparecen nuevas entidades, que se consideran distintas a todos los
efectos. Como se presenta en la Tabla 22, la muestra parte de 46 cajas de
ahorros en 2004, que quedo reducida a 36 entidades en 2010, de las cuales 6
aparecen como consecuencia de procesos de fusion. Ademas, en el analisis
empirico se consideraran 5 SIP que afectan a 21 cajas de ahorro, que
mantienen su personalidad juridica. En el Anexo 1 se muestra con detalle la

composicion de la muestra.

TABLA 22: MUESTRA

NuUmero 2004 2005 2006 | 2007 | 2008 | 2009 2010
Cajas de ahorro 46 46 46 45 45 45 36
Fusiones puras
Extinguidas 2 12
Nuevas 1 5
Fusiones por absorcion
Absorbidas 2
SIP 1 4
Intervinientes 3 18

Los datos se han obtenido directamente de los estados financieros de cada
una de las cajas de ahorro. Por lo que el estudio solo contempla la
informacion publica disponible. Las fuentes de informacion utilizadas han
sido las siguientes:
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— Pagina web de cajas de ahorros.

— Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV).

— Confederacion Espaiiola de Cajas de Ahorros (CECA) a través de los

anuarios estadisticos de los afios 2004 a 2010.

Para garantizar la homogeneidad de la informacion, se ha escogido como afio
inicial 2004, debido al cambio metodolégico en la presentacion de los balances
y cuentas de resultados por aplicacion de la circular 4/2004 del Banco de
Espafia. Ademas, los datos se han homogeneizado en funcion del IPC de

dicho afno.

Los datos una vez recogidos en la base de datos secundaria fueron tratados,
depurados y comprobados antes de proceder a su analisis. Dado que la
composicion de la muestra varia durante el periodo de estudio se han

empleado técnicas de analisis adecuadas para tratar un panel incompleto.

6.3 VARIABLES

En este apartado se exponen las variables utilizadas para contrastar nuestras
hipotesis y su forma de medirlas. En primer lugar se muestra el célculo de las
tres medidas de eficiencia técnica, en segundo lugar de las cinco medidas de
eficiencia economica y por ultimo, el resto de variables utilizadas en los
analisis.

En todos los programas DEA utilizados y en el calculo de las medidas de
eficiencia hemos analizado todas las unidades (cajas de ahorros)
comparandolas con aquéllas que operan en su mismo periodo de tiempo para
evitar la influencia de los cambios coyunturales derivados de la situacion
econdomica vivida a lo largo de estos afios, que no han sido desdefiables
debido en gran medida a la crisis econdmica sufrida.
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Asi todas las cajas de ahorros analizadas en cada programa DEA son unidades
homogeéneas respecto a las condiciones ambientales en las que estan inmersas.
Este es un requisito exigido por la metodologia. Dado que la comparacion de
las tasas de eficiencia referidas a dos afios consecutivos no es indicativa de
cambios de eficiencia en el tiempo, esta carece de sentido. Estos cambios en
las tasas de eficiencia son meros indicadores de cambios en la eficiencia

relativa de unas entidades frente a otras.

6.3.1 ANALISIS DE EFICIENCIA TECNICA UTILIZADOS EN
ESTE TRABAJO

6.3.1.1 PRIMER PROGRAMA DEA (DEAY)

Basandonos en la revision de la literatura previa revisada en el capitulo
anterior, el primer analisis de eficiencia técnica toma como referencia los
estudios de Rangan et al. (1988), Lozano (1993), Maudos (1994 y 1996),
Pastor (1995) y Maudos y Pastor (1999) en la seleccion de los inputs y outputs.
Los inputs empleado son indicativos del capital trabajo y representado por el
namero de empleados (x,) y el capital fisico (x,). Y los dos outputs

considerados son inversiones crediticias (y,) y fondos prestables (y,).

El nimero de empleados (x,) recoge el numero de trabajadores empleados

durante el ejercicio segun aparece en la memoria.
El capital fisico (x,) viene representado por el activo no corriente material.

Las inversiones crediticias (y,) incluyen los valores no cotizados
representativos de deuda, la financiacion prestada a terceros con origen en las
actividades tipicas de credito y préstamo realizadas por las entidades
consolidadas y las deudas contraidas con ellas por los compradores de bienes
y por los usuarios de los servicios que prestan. Es decir, depdsitos en

entidades de crédito, crédito a la clientela y valores representativos de deuda.
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Como fondos prestables (y,) consideramos, los pasivos financieros a coste
amortizado que recogen: los depdsitos de bancos centrales, entidades de
crédito y de la clientela, débitos representados por valores negociables, pasivos

subordinados y otros pasivos financieros.

Para el calculo de las medidas de eficiencia hemos utilizado un modelo radial
CCR, de Charnes, Cooper y Rhodes (1984), que nos ofrece los indices de
eficiencia bajo el supuesto de rendimientos constantes a escala, asi como un
modelo radial BCC, de Banker, Charnes y Cooper (1984), en el que no se
realizan suposiciones respecto a los rendimientos a escala. En ambos casos se
ha utilizado una orientacion output, es decir, se ha buscado la maximizacion de
los outputs manteniendo constantes los inputs o recursos utilizados. El uso
combinado de los indices de eficiencia obtenido de ambos modelos es el que

nos da los indices de eficiencia de escala.

6.3.1.2 SEGUNDO PROGRAMA DEA (DEA2)

En este segundo programa DEA de eficiencia técnica, y tras la revision que
hicimos en el capitulo 5 de las variables mas utilizadas en la literatura,
entendemos que las partidas elegidas como outputs son las mas representativas
de la actividad bancaria basica, y proporcionales al resto de operaciones y
servicios prestados, tanto de activo como de pasivo, por lo que se interpretan
como las mayores consumidoras de inputs en la linea del trabajo de Maudos y
Pastor (1999). Asi como inputs utilizaremos fondos prestables (x,), el
namero de empleados (x,) y capital fisico (x;), mientras que por el lado de
los outputs utilizaremos activos rentables (y,) y cartera de valores (y,). La
especificacion del activo financiero como output y de los pasivos financieros
como input es consistente con la aproximacion de intermediacion propuesta

por Sealey y Lindley (1977) a la hora de modelizar la empresa bancaria.
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Paradojicamente los fondos prestables se consideran en la literatura tanto

como inputs como outputs tal y como se ha expuesto en apartados anteriores.

Los fondos prestables (x,), entendidos como los pasivos financieros a coste
amortizado que recogen: los depdsitos de bancos centrales, entidades de
crédito y de la clientela, débitos representados por valores negociables, pasivos
subordinados y otros pasivos financieros. El nimero de empleados (x,) y
capital fisico (x,) tal y como se han recogido en el modelo anterior, DEAL.

Como activos rentables (y,), consideramos caja y depdésitos en bancos
centrales, inversiones crediticias y los valores representativos de deuda que

aparecen en el activo del balance.

La cartera de valores (y,), incluye los instrumentos de capital que aparecen
en el activo del balance.

Aplicamos una metodologia DEA radial. Al igual que en el modelo anterior,
resolvemos de forma sucesiva un modelo radial CCR (Charnes, Cooper y
Rhodes, 1984) y un modelo radial BCC (Banker, Charnes y Cooper, 1984)
para finalmente combinar los indices de eficiencia obtenidos de ambos
modelos para la obtencion de los indices de eficiencia de escala. Tanto en el

modelo BCC como en el CCR, se ha utilizado una orientacion output.

6.3.1.3 TERCER PROGRAMA DEA (DEA3)

Un tercer analisis de eficiencia técnica consiste en un analisis de inputs y outputs,
donde las variables analizadas, a diferencia de los DEA anteriores, no son sélo
variables fondos como los depdsitos recibidos o las inversiones crediticias
sino también las variables flujos derivadas de las cuentas de resultados, puesto
que incorporamos los ingresos y gastos financieros propios de la actividad
bancaria tradicional y los gastos derivados de su capacidad instalada. Estudios
previos en esta linea son los de Guzman y Reverte (2008), Guzman y Escobar
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(2008) y Escobar y Guzman (2010). Asi, tomamos como variables inputs
fondos prestables (x,), intereses y comisiones pagadas (x,) y gastos de
personal y administracion (x;). Y como variables outputs trabajamos con

inversiones crediticias (y,) e intereses y comisiones percibidas (y,).

Los fondos prestables (x,), al igual que en el caso anterior se definen como
pasivos financieros a coste amortizado. Los intereses y comisiones pagadas
(X,) recogen los gastos financieros asi como las comisiones pagadas que
aparecen reflejadas como gastos en la cuenta de resultados.

La variable gastos de personal y administracion (x;) recoge los
mencionados gastos de personal, gastos generales y de administracion asi
como la amortizacion del inmovilizado material, recogidos de la cuenta de

resultados.

Las inversiones crediticias (y,) incluyen los valores no cotizados
representativos de deuda, la financiacion prestada a terceros con origen en las
actividades tipicas de credito y préstamo realizadas por las entidades
consolidadas y las deudas contraidas con ellas por los compradores de bienes
y por los usuarios de los servicios que prestan. Es decir, depdsitos en

entidades de crédito, crédito a la clientela y valores representativos de deuda.

La variable intereses y comisiones percibidas (y,) recoge la suma de los
ingresos financieros, los rendimientos de los instrumentos de capital y las
comisiones percibidas que aparecen entre los ingresos de la cuenta de

resultados.

Al igual que en los anteriores programas que miden la eficiencia técnica,
resolvemos un programa DEA radial de orientacion output: tanto el modelo
CCR como un modelo radial BCC para combinar los indices de eficiencia
obtenidos de ambos modelos en la obtencidn de los indices de eficiencia de

escala.
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6.3.2 ANALISIS DE EFICIENCIA ECONOMICA

6.3.2.1 CUARTO PROGRAMA DEA (DEA4)

En un primer anélisis de la eficiencia economica usaremos variables que
tradicionalmente se han empleado en la literatura previa (Maudos y Pastor,
1999) y que hemos utilizado ya en el modelo DEA 2, pero incluyendo en este
modelo sus precios, por lo que obtendremos una medida de eficiencia
economica. Asi, como inputs utilizaremos fondos prestables (x,), el nGmero
de empleados (x,) y capital fisico (x;), mientras que por el lado de los outputs
utilizaremos activos rentables (y,) y cartera de valores (y,). La
especificacion del activo financiero como output y de los pasivos financieros
como input es consistente con la aproximacion de intermediacion a la hora de

modelizar la empresa bancaria.

El calculo de los precios de cada uno de los inputs se ha aproximado mediante
la razon del coste relacionado con cada uno de ellos. Asi, para el precio de
los fondos prestables (w,), se han dividido los gastos financieros, recogidos
bajo el epigrafe de “Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de Peérdidas y
Ganancias, entre el importe de los fondos prestables; para el calculo del
precio del factor trabajo (w,) se han dividido los gastos de personal entre el
numero de empleados y, por ultimo, para calcular el precio del capital fisico
(w;) se han dividido los gastos generales de administracion junto con las

amortizaciones entre el activo fisico.

La aproximacion al precio de los outputs se ha realizado de la siguiente forma:
como precio de los activos rentables (r,) se han tomado los intereses y
rendimientos asimilados y los resultados de operaciones financieras. Como
precio de la cartera de valores (r,) tomaremos el rendimiento de los

instrumentos de capital.

Para el calculo de las medidas de eficiencia hemos utilizado los modelos

aditivos de Fare et al. (1997) que expusimos anteriormente en los que no se
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realizan suposiciones respecto a los rendimientos a escala. Asimismo se
estiman esos mismos modelos DEA bajo el supuesto de rendimientos
constantes a escala. EI uso combinado de los indices de eficiencia obtenidos

en ambos modelos nos proporciona un indice de eficiencia de escala.

Las medidas de eficiencia se han calculado de dos formas distintas que
denominamos DEA4 1 (eficiencia en costes) y DEA4 2 (eficiencia en

beneficios).

En el DEA4 1 se ha utilizado una orientacion input calculando las medidas de
eficiencia en coste, es decir, se ha buscado la minimizacion de los inputs,
manteniendo constantes los outputs. Mientras que en el DEA4 2 se ha
utilizado una orientacion output calculando las medidas de eficiencia en
beneficio, es decir, se ha buscado la maximizacion de los outputs manteniendo

constantes los inputs o recursos utilizados.

6.3.2.2 QUINTO PROGRAMA DEA (DEA5)

En el modelo DEAS5 realizamos un analisis de eficiencia total. Para ello hemos
aplicado los modelos de Cooper et al. (2000). Los modelos DEAS5 utilizados
son también aditivos pero a diferencia de los DEAA4, a las variables de holgura
se les permite ser positivas 0 negativas, es decir que para lograr la eficiencia
asignativa se pueden tanto aumentar como disminuir los inputs y los outputs.
Ademaés, mientras que en el DEA4 cuando se optimiza, se asumen los mismos
precios de inputs y outputs para todas las observaciones (que se consideran
iguales a los de la unidad evaluada), en el DEA5 no lo son. Hemos optado por
este modelo porque en lo que se refiere a las entidades bancarias, los precios
de los inputs y outputs pueden variar considerablemente tanto a lo largo del

tiempo como entre las distintas entidades.
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El modelo DEAS5 se ha estimado con las mismas variables del DEA4. Asi
como inputs utilizaremos fondos prestables (x,), el nimero de empleados
(x,) y capital fisico (x;), mientras que por el lado de los outputs utilizaremos

activos rentables (y,) y cartera de valores (y,).

En el DEA5 hemos optado por una orientacion output, es decir, enfocada en la
maximizacion de los beneficios. Asi hemos utilizado el modelo de eficiencia
técnica, total y asignativa que hemos presentado anteriormente, por lo que
obtendriamos:

1. Beneficio potencial resultante del modelo de eficiencia técnica (TE) el
que podria tener si la empresa fuera técnicamente eficiente (DEAS_1).
Difiere de la eficiencia técnica calculada en el modelo DEA2 ya que
este es un modelo radial y en él todos los inputs (outputs) disminuyen
(aumentan) proporcionalmente en la misma cantidad. Sin embargo, en
el DEA5_1 es posible que un output aumente en un determinado
porcentaje y otro output no aumente en absoluto o lo haga en una
proporcion distinta. Ademas para el calculo de las medidas de eficiencia
técnica no intervienen los precios de los factores.

2. Beneficio potencial resultante del modelo de eficiencia asignativa (AE):
el que podria tener si la empresa fuera asignativamente eficiente
(DEAS5_3). Se trata de una eficiencia economica donde para ser mas
eficiente se trataria de mejorar la combinacion de inputs y outputs
teniendo en cuenta los mejores precios o productividades marginales de
manera que, aungue se produzca/oferte menor cantidad de output, en
conjunto se consiguiera mayor beneficio, por una simple mejora en la
asignacion de los factores.

3. Beneficio potencial resultante del modelo de eficiencia total (OE): el
que podria tener si la entidad fuera técnica y asignativamente eficiente
(DEAS5_2). Se trata de una eficiencia en beneficios, pero difiere de la

obtenida en el DEA4_2 debido a que en el DEAS, se permite que tanto
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los inputs como los outputs aumenten o disminuyan con el objetivo de
que, al final, los beneficios se vean incrementados.

En la Tabla 23 se resumen las variables utilizadas en cada programa DEA.
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TABLA 23: INPUTS, OUTPUTS Y PRECIOS EN LOS PROGRAMAS DEA
UTILIZADOS

MODELO DEA1

Inputs Outputs

X, = NUmero de empleados y, = Inversiones crediticias
X, = Capital fisico y, = Fondos prestables
MODELO DEA2

Inputs Outputs
X; = Fondos prestables y,= Activos rentables
X, = NUmero de empleados y,= Cartera de valores

X, = Capital fisico
MODELO DEA3

Inputs Outputs
X; = Fondos prestables y, = Inversiones crediticias
X, = Intereses y comisiones pagadas y, = Intereses y comisiones percibidas

X, = Gasto de personal y administracion

MODELOS DEA4y DEA5

Inputs Outputs

X, = Fondos Prestables y,= Activos rentables

X, = NUmero de empleados y,= Cartera de valores

X, = Capital fisico

Precio Inputs Precio Outputs

w, = Gastos financieros / Fondos r,= Ingresos financieros y rendimientos
Prestables productos financieros/ Activos rentables
w, =Gastos de personal / NUmero de r,= Rendimiento de instrumentos capital /
empleados Cartera de valores

w, = (Otros gastos administracion +
amortizaciones) / Capital fisico

6.3.3 OTRAS VARIABLES UTILIZADAS

El resto de las variables utilizadas en el estudio empirico representan el
tamano, la rentabilidad, la calidad de la gestion del riesgo, la orientacion del
negocio y la capacidad de autofinanciacion. A continuacion se describe como
han sido calculadas.

Las medidas relativas al tamafio de las entidades que hemos tomado son las

siguientes:
— Activo total.
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— Numero de trabajadores.

— Ndmero de oficinas.

Estas son las variables méas utilizadas en la literatura (Heid et al., 2003; Elsas
,2004; Palomo y Sanchis, 2010; Asimakopoulos y Athanasoglou, 2013) para la
medicion del tamafio de una entidad. Estas variables son clave no sélo para
explicar la eficiencia sino también para el estudio del liderazgo en las fusiones
de las entidades bancarias; por ejemplo en Asimakopoulos y Athanasoglou
(2013) y en Elsas (2004) encuentran evidencias de que en la mayoria de las
fusiones analizadas la entidad adquirida es mas pequefia y menos sofisticada
que la adquirente.

Para aproximarse a la rentabilidad se ha calculado como variable mas

representativa la:

— Rentabilidad economica (ROA — Return On Asset)
Existen principalmente dos formas distintas de medir la rentabilidad de una
entidad bancaria. EI ROA o rentabilidad econdmica (Resultado/Activo total)
define el desempefio de las entidades en la gestion de sus activos; es decir, las
inversiones de sus carteras, mientras que el ROE o rentabilidad financiera
(Resultado neto / Patrimonio Neto) mide los rendimientos tedricos que
obtienen los accionistas (dividendos mas reservas), es decir, la rentabilidad de
los recursos propios de la entidad. Sin embargo, en el caso de las cajas de
ahorros no hay accionistas por lo que es mas adecuado utilizar el ROA.
Ademas, la literatura previa como en Rhoades (1998) y Behr y Heid (2011) se
refieren a esta ratio como un buen indicador de la rentabilidad o del
rendimiento general de una organizacion bancaria. En Houston et al. (2001) y
Pasiouras et al. (2011) encuentran evidencias de que las entidades adquirentes
tienen rentabilidades, superiores a las adquiridas. En este sentido,
encontramos trabajos como Gual y Vives (1992), Maudos (2001) y Fernandez
et al. (2002) donde se observa que la eficiencia afecta positivamente a la

rentabilidad de las entidades.
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Para medir la calidad de los activos de las entidades se ha calculado la

siguiente ratio:
— Pérdidas por deterioro de Activos / Activo total.

La calidad de los activos, aproximada a través del deterioro de valor de los
mismos, se ha interpretado tradicionalmente en la literatura como un
indicador del riesgo asumido a la hora de conceder determinados préstamos.
(Apellaniz et al., 1996 y Maudos y Fernandez de Guevara , 2010).

La orientacion del negocio bancario, se ha aproximado por la relacién:

— Ingresos tradicionales / Ingresos no tradicionales.

Como ingresos tradicionales se consideran los ingresos financieros, mientras
que los no tradicionales corresponden a la suma de comisiones percibidas,
rendimientos de participaciones en capital y rendimientos de operaciones
financieras. Existen autores (Fernandez et al., 2002) que encuentran evidencias
de que a mayor proporcion de ingresos no tradicionales, se alcanzan mayores

niveles de rentabilidad.

La capacidad de autofinanciacion de las cajas, ha sido aproximada por las
reservas dotadas en cada ejercicio. Asi De Miguel y Morales (2009) concluyen
que se aumenta la generacion de reservas para mejorar la solvencia de las
entidades en detrimento de la Obra Benéfico Social, mientras que en Chaves y
Soler (2005) no encuentran evidencias de dicha relacion.
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6.4 RESULTADOS

En este apartado se muestran los distintos resultados obtenidos de acuerdo
con los objetivos planteados. En primer lugar, mostramos los resultados
obtenidos al analizar la relacion entre las medidas de eficiencia y el tamafio; y
en segundo lugar exponemos los resultados referentes a la relacion entre

liderazgo, tamafio y eficiencia.

Como hemos expuesto inicialmente, el primer objetivo planteado es el
obtener evidencia empirica de la relacion entre eficiencia y tamafio en el sector
de cajas de ahorros espafiolas durante el periodo 2004-2010 y analizar otras
variables que puedan ser determinantes en la eficiencia de las entidades. En
primer lugar hemos realizado un anélisis de las medidas de eficiencia de escala
con las que operaban las cajas de ahorros en dicho periodo, para asi conocer la
distancia al 6ptimo. Ademas, hemos realizado un analisis de la relacion entre la
eficiencia (calculada bajo la hipdtesis de rendimientos de escala variables) y
otras variables que aproximan el concepto de tamafio, mediante la aplicacion

de las regresiones jerarquicas multiples.

El segundo objetivo de la tesis, la relacion entre liderazgo, tamafio y eficiencia,
también se ha estudiado mediante la aplicacion de las regresiones jerarquicas

multiples, realizando el contraste de las distintas hipotesis planteadas.

Las regresiones jerarquicas multiples se han estimado mediante el programa
IBM SPSS Statistics 21 mediante la técnica de regresion jerarquica.
Previamente todas las variables se han estandarizado o normalizado, esto es,
se han transformado los valores de cada variable de manera que todas tengan

media 0 y varianza 1.
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6.4.1 EFICIENCIAY TAMANO

6.4.1.1 ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS

En la Tabla 24 mostramos los estadisticos descriptivos de las variables
utilizadas para la estimacion de las distintas medidas de eficiencia, esto es, de
los distintos inputs y outputs utilizados en el célculo de los modelos DEA.
Como puede observarse en la Tabla 24 la diversidad de tamafio de las cajas de
ahorros es muy grande, tal y como reflejan los valores alcanzados por las
desviaciones tipicas.

TABLA 24: INPUTS, OUTPUTS Y PRECIOS: ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS

Desviacioén
tipica

Maximo Media

Minimo

NUmero de observaciones:309

NUmero de empleados 66 27.818| 2.888,46 4.207,2
Capital Fisico 11 8.189 528 976
Pasivos financieros coste amortizado 171 193.891 19.748 31.759
Inversiones crediticias 183 183.951 17.234 27.875
Activos rentables 221 204.715 19.983 32.523
Cartera de valores 0,49 14.023 839 1.614
Gastos personal 3 1.923 177 298
Gastos generales y amortizacion 2 1.239 103 173
Ingresos financ. + Rdto. productos financ. 9 10.934 847 1.418
Rdto. instrumentos capital 0,00 396 28 58
Intereses y comisiones pagada 4 8.001 482 891
Intereses y comisiones percibidas 11 12512 930 1.581
Cantidades en millones de €

Por otro lado, la Tabla 25 recoge los estadisticos descriptivos de las variables
explicativas utilizadas en el analisis de la relacion entre eficiencia y el tamafio
asi como los estadisticos descriptivos de las medidas de eficiencia estimadas
asumiendo rendimientos variables a escala (VRS), basados en el modelo
original de Banker, Charnes y Cooper (1984), las variables tamafno y las
variables de control.
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TABLA 25: MEDIDAS DE EFICIENCIA, TAMANO Y VARIABLES DE

CONTROL: ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS

Desviacion

Minimo

Maximo

Media

tipica

NuUmero de observaciones: 309

Medidas de eficiencia

DEA1 0,079 1,000 0,624 0,184
DEA2 0,775 1,000 0,939 0,047
DEA3 0,709 1,000 0,951 0,056
DEA4 1 0,567 1,000 0,830 0,101
DEA4 2 0,000 1,000 0,509 0,320
DEA5 1 0,012 1,000 0,584 0,291
DEA5 2 0,000 1,000 0,110 0,200
DEA5 3 0,000 1,000 0,117 0,207
Medidas de tamafio

Activo total (en millones de €) 237 246.414 22.717 37.944
Numero de oficinas 16 5.520 533,19 815,2
NUmero de empleados 66 27.818| 2.888,46 4.207,2
Variables de control

Calidad del activo -0,002 0,047 0,005 0,005
Ingr. Tradicionales / Ingr. no tradicionales 0,410 0,950 0,810 0,072
Dotacion de reservas / Resultado 0,000 1,000 0,760 0,130

Como se puede observar en la Tabla 25, las diferencias entre los tamafios de
las entidades, aproximados a traves de las tres variables consideradas, son muy
grandes. Asi, los maximos corresponden a La Caixa y los minimos
corresponden a Caja Pollensa. Entre las entidades de mayor tamafio (volumen
de activo promedio superior a 50 mil millones de euros) se encuentran,
Madrid,
NovacaixaGalicia, CAM y CaixaCatalunya pero con grandes diferencia entre

ademds de La Caixa, Caja Bancaja, Catalunya Caixa,
ellas cuando nos referimos al volumen de activo total promedio. Asi, La Caixa
representa 3,77 veces el volumen de activo promedio de Caixa Catalunya. Las
cajas de ahorros de menor tamafio (volumen de activo promedio inferior a 3
mil millones), son Caja Pollensa, Caja Jaén, Caja Onteniente, Caja Guadalajara,
Caixa Manlleu y Caja Rioja. Tambien entre ellas existen grandes diferencias
pues Caja Pollensa no llega alcanzar un 10% del activo promedio de Caja
Rioja.
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Respecto a las variables DEA observamos que las mayores diferencias se
producen en las variables relativas a las medidas de tipo economico, esto es en
el DEA4 y DEAS, particularmente en el DEA4_2 que mide la eficiencia en

beneficios y donde la desviacion tipica es mayor.

A continuacion pasamos a comentar los resultados obtenidos al calcular las
distintas medidas de eficiencia y mediante las regresiones jerarquicas que
analizan la relacion entre las distintas medidas de eficiencia y el tamafio de las

entidades analizadas.

6.4.1.2 ANALISIS DE LA EFICIENCIA: MODELOS DE
RENDIMIENTOS CONSTANTES A ESCALAY DE
RENDIMIENTOS VARIABLES A ESCALA

Como indicabamos anteriormente, para el calculo de las medidas de eficiencia
DEAL a DEAS se han resuelto los modelos DEA asumiendo en primer lugar
rendimientos variables a escala (VRS). Posteriormente se han resuelto los
modelos DEA asumiendo rendimientos constantes a escala (CRS), que
implica la eliminacion de la restriccion de que el sumatorio de las A sea igual a
1 en los modelos DEA utilizados. Asi, a la solucion del modelo VRS se puede
considerar como una medida de eficiencia técnica pura mientras que la
solucion del modelo CRS se le considera como una medida de eficiencia

global.

La medida de eficiencia de escala (SE) se calcula dividiendo la medida de
eficiencia cuando se asumen rendimientos constantes a escala (que en los
modelos radiales se corresponden con el modelo CCR) por la medida de
eficiencia cuando se asumen rendimientos variables a escala (que en los
modelos radiales se corresponden con el modelo BCC). Esto nos permite
conocer si cada caja de ahorros evaluada seria mas productiva si aumentara o

si disminuyera de tamafio, lo que implicaria que las cajas de ahorros trabajan
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en el segmento de rendimientos crecientes (IRS), constantes (CRS) o
decrecientes (DRS).

La Tabla 26 muestra los promedios de las medidas de eficiencia técnica puras
0 bajo rendimientos variables a escala (VRS), las de eficiencia técnica global o
bajo rendimientos constantes (CRS) y las de eficiencia de escala (SE).
Asimismo presenta el nimero de entidades que en promedio trabajan con
rendimientos a escala crecientes, constantes y decrecientes basadas en la
medida de eficiencia de escala (SE).

TABLA 26: MEDIDAS DE EFICIENCIA: ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS

Eficiencia Numero de cajas de
(promedio) ahorros

Eficiencia técnica

DEA1 0,562 | 0,624 | 0.916 46 1 5
DEA2 0,924 | 0939 | 0,984 13 1 38
DEA3 0,903 | 0951 | 0,948 6 1 45
Eficiencia econémica

DEA4 1 (en costes) 0,794 | 0,829 | 0,947 48 1 3
DEA4 2 (en beneficios) 0,444 | 0507 | 0,898 34 1 17

En la Tabla 26 observamos que los promedios de las medidas de eficiencia
técnicas, tanto VRS como CRS, son en general muy similares y elevados en
DEA2 y DEAS3, por encima del 0,9. Sin embargo, la estimacion del DEA1
muestra valores promedio inferiores a los anteriores, 0,624 y 0,562 bajo los
supuestos de VRS y CRS, respectivamente. La diferencia entre el DEAL y el
DEA2 es que la variable “fondos prestables” se trata como un output en el
primero y como un input en el segundo. Ademas, el DEAS3 incorpora variables

flujo a diferencia del DEA1 que sélo considera variables fondo.

En relacion con las medidas de eficiencia econdmica, lo primero que debemos
destacar es que las tasas de eficiencia de estos modelos son, por construccion,
inferiores a las de los modelos radiales. La eficiencia en costes (DEA4 1) es
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superior en media a la eficiencia en beneficios (DEA4 _2), tanto en VRS como
en CRS. En media, para que una unidad sea eficiente en costes deberia
disminuir sus inputs un 20% aproximadamente®, mientras que para ser
eficiente en beneficios, en media los outputs deberian mas que duplicarse®.
Esto implica que la mejora en la eficiencia en costes que se obtendria
minimizando el consumo de inputs seria inferior a la mejora que se obtendria
en la eficiencia en beneficios si las entidades aumentaran el volumen de outputs
hasta alcanzar el Optimo. Este resultado implica que cuando se consideran los
precios de los inputs y de los outputs la eficiencia de las cajas de ahorros es
menor. Este resultado es consistente con los obtenidos por Maudos y Pastor
(1999) para el sector de cajas de ahorros espafiolas en el periodo 1985-1996.
Ademas, debe tenerse en cuenta que se trata de un sector de actividad
altamente regulado en el que el uso de los inputs es muy similar entre las
distintas cajas de ahorros (similitud en eficiencia técnica), pero que no parece

ser asi en la distribucion de los mismos (disparidad en eficiencia econémica).

Por lo que respecta a la eficiencia de escala (SE), la Tabla 26 muestra valores
promedio por encima del 0,9 en términos de eficiencia técnica (modelos
DEAL, DEA2, DEA3) y de eficiencia en costes (DEA4 1). Estos resultados
implican que frecuentemente las cajas de ahorros funcionan con tamafios
cercanos al optimo desde el punto de vista tecnico y desde el control de los
costes. Unicamente en el caso de la eficiencia en beneficios (DEA4_2) el valor
baja ligeramente de 0,9, lo que implica mayores posibilidades de mejora desde
el punto de vista de los beneficios, siendo consistente con los resultados de
Maudos y Pastor (1999).

Por otra parte, los resultados obtenidos en el DEA3 son consistentes con los
resultantes en Escobar y Guzman (2008 y 2010). Estos autores en su trabajo

50 El input éptimo resultaria de multiplicar los existentes por la tasa de eficiencia que es 0,79, lo que equivale a
una reduccion del 0,21% de los inputs utilizados.

51 El output éptimo resulta de multiplicar el output actual por el inverso de la tasa de eficiencia que en nuestro
caso es 0,440.
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del afio 2008 analizan las medidas de eficiencia de las cajas de ahorros
espafiolas de reducida dimension (menos de 200 oficinas) para el periodo
2003-2007 donde se muestran unos valores de las medidas de eficiencia VRS
de 0,982, CRS de 0,972 y SE de 0,989. Posteriormente, en 2010 analizan las
cajas de ahorros de gran tamafio (mas de 200 oficinas) para el mismo periodo
obteniendo unos valores de las medidas de eficiencia VRS de 0,967, CRS de
0,942 y SE de 0,974. Estos resultados son ligeramente superiores a los
nuestros debido a la segmentacion de la muestra que hace que la comparacion

entre un nimero menor de entidades y por tanto con menor dispersion.

En la Tabla 26 se muestra también el nimero de cajas de ahorros que en
promedio y a lo largo del tiempo operan bajo rendimientos crecientes (IRS),
decrecientes (DRS) y constantes (CRS) a escala. Estos numeros cambian en
funcion de la medida de eficiencia que tomemos. En el caso del DEA1
(eficiencia técnica) y del DEA4 1 (eficiencia en costes) la mayoria de las
entidades trabaja a rendimientos crecientes a escala (IRS), lo que implica que
las entidades aumentarian su eficiencia si aumentaran su tamafio. En el
modelo DEA1, donde no se tienen en consideracion los precios de los inputs,
solo cinco cajas de ahorros trabajan con rendimientos a escala decrecientes: La
Caixa, Caja Madrid, Caixa Catalunya, Catalunya Caixa®* y NovaCaixaGalicia.
Lo que implica que estas entidades aumentarian su eficiencia si redujeran su
tamafio, por tanto, no pareceria demasiado acertado desde el punto de vista

técnico que optaran por estrategias de fusion.

Si observamos en la eficiencia en costes (DEA4 1) solo tres cajas de ahorros
trabajan con rendimientos a escala decrecientes: CAM, La Caixa y Caja
Madrid. Serian, por tanto, estas tres entidades las que incrementarian su
eficiencia desde el punto de vista de su eficiencia en costes si disminuyeran su

tamano.

52 Catalunya Caixa es el resultado de la fusion de Caixa Catalunya, Caixa Manresa y Caixa Tarragona.
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Sin embargo, si nos fijamos en los modelos de eficiencia técnica DEA2 y
DEA3 (que incluye inversiones crediticias y comisiones percibidas como
outputs) muestran que la gran mayoria de entidades trabaja con rendimientos
decrecientes a escala, es decir, que si en promedio redujeran su tamafio
proporcionalmente podrian obtener mejores resultados. En particular,
observamos que en el DEA3 sblo 6 entidades operan con rendimientos
crecientes: Caja Rioja, Caja Guadalajara, Caja Jaen, Caixa Girona, Caja
Onteniente y Caja Pollensa. Dichas entidades son las de menor tamario de la

muestra.

Sin embargo, los modelos comentados hasta el momento no tienen en cuenta
los precios de los inputs y outputs (DEA1, DEA2, DEA3), o como mucho
los precios de los inputs (en el modelo DEA4_1). Al tener en cuenta el precio
de los outputs, ademas del de los inputs, las medidas de eficiencia en beneficios
(DEA4_2) muestran que dos tercios de las entidades trabajan con
rendimientos crecientes. Por tanto, podemos concluir que si bien
técnicamente seria conveniente incrementar el tamafno de las entidades, pues
sus outputs se verian incrementados mas que proporcionalmente, desde el
punto de vista economico, teniendo en cuenta los precios de inputs y outputs,

un gran namero de entidades seria méas eficiente si incrementase su tamafio.

A continuacion analizamos las medidas de eficiencia promedio en cada afio de

nuestro estudio recogidas en la Tabla 27.
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TABLA 27: MEDIDAS DE EFICIENCIA: PROMEDIO ANUAL (2004-2010)

Eficiencia |
Afio CRS
DEA1
2004 0,645 0,692 0,944
2005 0,602 0,661 0,922
2006 0,573 0,637 0,916
2007 0,524 0,589 0,908
2008 0,513 0,585 0,900
2009 0,506 0,575 0,903
2010 0,567 0,628 0,920
Promedio 0,562 0,624 0,916
| DEA?
2004 0,925 0,941 0,983
2005 0,923 0,938 0,985
2006 0,933 0,944 0,989
2007 0,921 0,957 0,962
2008 0,937 0,943 0,994
2009 0,920 0,929 0,991
2010 0,909 0,920 0,988
Promedio 0,924 0,939 0,984
|
2004 0,939 0,958 0,981
2005 0,937 0,957 0,979
2006 0,949 0,958 0,990
2007 0,933 0,956 0,976
2008 0,951 0,959 0,991
2009 0,930 0,946 0,983
2010 0,620 0,911 0,683
Promedio 0,903 0,951 0,948
| DEA4_1
2004 0,761 0,811 0,942
2005 0,766 0,809 0,951
2006 0,792 0,830 0,955
2007 0,836 0,851 0,981
2008 0,834 0,861 0,969
2009 0,786 0,823 0,935
2010 0,778 0,815 0,883
Promedio 0,794 0,829 0,947
| DEA4 2
2004 0,434 0,508 0,885
2005 0,402 0,434 0,933
2006 0,524 0,583 0,909
2007 0,493 0,577 0,899
2008 0,456 0,513 0,912
2009 0,515 0,567 0,923
2010 0,247 0,333 0,799
Promedio 0,444 0,507 0,898

En la Tabla 27 se observa que en el afio 2010 el valor medio de las medidas de

eficiencia de escala (SE) de tipo economico (DEA4 1y DEA4 2) es bastante
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inferior a los afos anteriores, lo que coincide con el ejercicio en el cual se han
realizado muchas de las fusiones de cajas de ahorros. Recordamos que las
medidas de eficiencia calculadas con el método DEA son medidas relativas a
las entidades que operan en ese mismo afio. No podemos, por tanto,
comparar la eficiencia de un afio a otro, pero si podemos concluir que en el
2010 hay mayores diferencias en la eficiencia entre las entidades que en

general trabajan con un tamafio de escala éptimo y el resto.

Analizando este hecho con mayor profundidad, vemos que las entidades
fusionadas de mayor tamafio (La Caixa y Caja Madrid) presentan medidas de
eficiencia de escala mas bajas y que por lo tanto estan dentro del grupo de las
mas alejadas de la frontera Optima. Pero no solamente son las de mayor
tamanfo las que presentan esta caracteristica, si no que Caixa Pollensa y Caja
Onteniente, las entidades de menor tamafio de la muestra, también estan
presentes entre las cajas de ahorros mas alejadas del optimo ya que presentan
niveles de medidas de eficiencia mas bajos. Podemos, por tanto, concluir que
el descenso en las medidas de eficiencia de escala de tipo econémico es un
indicador del descenso en eficiencia producido por el cambio en la escala a la
que empiezan a trabajar ese afio las entidades resultantes de las distintas

fusiones.

Sin embargo, en las medidas de eficiencia técnica (DEA 1 y DEA2) los
minimos se dan en los afios 2007 y 2008 respectivamente, por lo que es en
esos aflos donde mayor es la distancia de las entidades menos eficientes a
aquellas entidades que operan con el tamafio Optimo de las entidades
analizadas. Recordemos que en el afio 2008 se produce el maximo volumen de
capacidad instalada en las cajas de ahorros, es decir, el afio en que se da el
maximo namero de empleados y de oficinas dentro del periodo analizado.

Por tanto, como resumen de los resultados de la eficiencia de escala,
concluimos que la mayoria de las entidades de gran tamario, en especial La

Caixa, Caja Madrid, lIbercaja, trabajan durante los afios analizados en el
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segmento de rendimientos a escala decrecientes. Estos resultados son mas
acentuados cuando consideramos las medidas de eficiencia en beneficios
(DEA4_2) donde presentan valores de medidas de eficiencia de escala
promedios de 0,498, 0,508 y 0,886, respectivamente. En el lado opuesto se
sittan Caja Onteniente y Caja Pollensa (las mas pequeiias de todas las
entidades analizadas) que trabajan con rendimientos crecientes siempre y que
presentan eficiencia de escala (en beneficio) promedio de 0,685 y 0,226,
respectivamente. Por otro lado debemos destacar que Bancaja, cuyo tamafio
es relativamente elevado (dentro del segmento de entidades de gran tamafio),
trabaja a rendimientos a escala constante siendo su eficiencia de escala en
beneficios (DEA4 2) igual a 1 en todos los periodos analizados, lo que es
indicativo de que ha estado operando a tamafio Optimo a lo largo de estos

anos.

Para profundizar en el analisis, hemos creido conveniente analizar la evolucién
anual de las medidas de eficiencia medias relativas, que vienen recogidas en la
Tabla 28. Asimismo en dicha tabla hemos presentado el nimero de unidades
que opera bajo rendimientos crecientes (IRS), decrecientes (DRS) y constantes
(CRS) a escala en cada uno de los afios analizados. Observamos que las
entidades que trabajan con rendimientos decrecientes obtienen medidas de
eficiencia mucho menores que las que operan bajo rendimientos crecientes.
En concreto, si analizamos la eficiencia en beneficios (calculada en el
DEA4 2), obtenemos que la eficiencia de escala de aquellas unidades que
trabajan a rendimientos a escala decreciente obtienen indices de eficiencia
mucho mas bajos (0,65) que la de aquellas que trabajan a rendimientos a escala
creciente (0,91), lo que indica que el beneficio que obtendrian las que deben
disminuir de tamario es bastante superior que el que obtendrian las que deben
aumentar su tamafio. De hecho, las entidades que deberian aumentar su
tamafio para mejorar su rentabilidad estdn realmente bastante cerca del

optimo (eficiencia de escala promedio muy alta: superior a 0,91) y por tanto
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no necesitan aumentar en una gran cantidad pero no ocurre lo mismo con las

gue son excesivamente grandes.
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TABLA 28: MEDIDAS DE EFICIENCIA: ENTIDADES DRS VS. IRS
PROMEDIO ANUAL (2004-2010)

ARo Eficiencia de escala Eficiencia de escala Eficiencia de escala
(SE) de las entidades que | de las entidades que

operan bajo DRS operan bajo IRS
DEA1

2004 0,944 0,874 0,950
2005 0,922 0,790 0,928
2006 0,916 0,739 0,925
2007 0,908 0,770 0,916
2008 0,900 0,676 0,914
2009 0,903 0,681 0,917
2010 0,920 0,860 0,927
Promedio 0,916 0,770 0,925
- DEA2
2004 0,983 0,972 0,984
2005 0,985 0,986 0,953
2006 0,989 0,978 0,988
2007 0,962 0,958 *)
2008 0,994 0,986 0,994
2009 0,991 0,979 0,991
2010 0,988 0,992 0,953
Promedio 0,984 0,979 0,977
- DEA3
2004 0,981 0,958 0,985
2005 0,979 0,970 0,980
2006 0,990 0,979 0,995
2007 0,976 0,969 0,997
2008 0,991 0,983 0,999
2009 0,983 0,972 0,993
2010 0,683 0,665 0,667
Promedio 0,948 0,928 0,945
2004 0,942 0,911 0,943
2005 0,951 0,918 0,949
2006 0,955 0,894 0,956
2007 0,981 0,878 0,985
2008 0,969 0,911 0,971
2009 0,935 0,873 0,960
2010 0,883 0,882 0,963
Promedio 0,947 0,895 0,961
T DEA42
2004 0,885 0,632 0,888
2005 0,933 0,712 0,916
2006 0,909 0,410 0,913
2007 0,899 0,839 0,984
2008 0,912 0,524 0,926
2009 0,923 0,750 0,933
2010 0,799 0,696 0,806
Promedio 0,898 0,652 0,909

(*) En el afio 2007 el modelo DEA2 no muestra la existencia de ninguna entidad que opere
bajo rendimientos crecientes a escala.
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De ello se desprende que las entidades que operan con IRS se encuentran mas
cerca del 6ptimo que las entidades que trabajan con DRS, puesto que estas
ultimas obtienen indices de eficiencia bastante menores, lo que demuestra que
su tamarfio es “excesivamente grande” con relacion al optimo, mientras que las
entidades de menor tamario son tan sélo “ligeramente menores” a su tamafio
optimo. Este hecho se refleja principalmente en la eficiencia en beneficios,
registrada como DEA4_2.

Entidades que operen reiteradamente en el tiempo con rendimientos
constantes, esto es, con una eficiencia de escala igual a la unidad y que, por
tanto, trabajan en el nivel de tamafio Optimo, solo tenemos una en cada
modelo DEA. Excepto en el DEA 3, que se trata de NovaCaixaGalicia, en el
resto de los DEA hablamos de Bancaja. Bancaja, por tanto se presenta como
la entidad que posee el tamafio 6ptimo, pues trabaja con el tamafio de escala
mas productivo. Esta entidad, no siendo de las mas grandes, es de tamafio
considerable, ocupando el puesto 3° en el ranking de activos promedios del
sector de cajas, con 77.987 millones de € pero muy inferior al de La Caixa
(ocupa el 1*" puesto, mas de 2,6 veces el valor de Bancaja) y Caja Madrid
(ocupa el 2° puesto, representando 1,8 veces el valor de Bancaja). En este
sentido insistimos que la eficiencia de escala en beneficio promedio obtenidas
por estas dos Ultimas entidades en el periodo analizado es de 0,498 y 0,508

respectivamente.

Queremos resaltar el hecho que para el afio 2007 no existe ninguna entidad
que opere bajo IRS en el DEA2 (que es un modelo de eficiencia técnica). Esto
indica que en ese aflo técnicamente todas las entidades estaban trabajando
bajo CRS o DRS y, por tanto, ninguna de ellas mejoraria su eficiencia técnica
si incrementara su tamafio (pues un incremento en su tamafio no produciria

un incremento proporcional en sus resultados).

Llama la atencion que, analizando las entidades que obtienen los peores

resultados en eficiencia de escala promedio, nos encontramos como factor
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comun, las dos entidades de mayor activo promedio mencionadas, esto es La
Caixa y Caja Madrid, que trabajan a rendimientos de escala decrecientes
indicando que son demasiado grandes, y las tres entidades de menor activo:
Caja Pollensa (representa un 0,4% de Bancaja respecto a su activo) y Caja
Onteniente y Caja Jaén (representan alrededor de un 1% de Bancaja respecto a
su activo) que trabajan a rendimientos de escala crecientes, con eficiencia de
escala en beneficio promedio respectivamente de 0,226, 0,685 y 0,735. Estos
resultados nos inducen a pensar que efectivamente el tamafio es un factor
decisivo a la hora de alcanzar mejoras en la eficiencia y parece que un tamario
medio es el mas adecuado para lograr una mayor eficiencia en beneficios.
Asimismo podemos deducir que tan sélo Caja Pollensa y Caja Onteniente
obtendrian un aumento sustancial de la eficiencia en caso de incrementar su

tamano.

6.4.1.3 ANALISIS DE EFICIENCIA: MODELOS DE EFICIENCIA
TOTAL

En los modelos de eficiencia total, el célculo de las medidas de eficiencia
técnica, global y asignativa, DEAD5, se ha realizado mediante modelos aditivos.
La Tabla 29 muestra los resultados promedio de todo el periodo y de cada
uno de los afios objeto de estudio. Esta forma de calculo impide la obtencién
de los rendimientos constantes a escala porque al permitirse el incremento o
decremento de inputs y outputs, los modelos resultantes no son factibles. En
consecuencia, la interpretacion de los resultados es distinta a los anteriores
(DEAA4), pues solo se pueden obtener rendimientos variables a escala (VRS).
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TABLA 29: MEDIDAS DE EFICIENCIA: PROMEDIO ANUAL (2004-2010)

Eficiencia
DEA5 2
(CE)
2004 0,655 0,111 0,114
2005 0,590 0,107 0,121
2006 0,629 0,121 0,124
2007 0,617 0,093 0,098
2008 0,554 0,100 0,103
2009 0,622 0,135 0,135
2010 0,377 0,099 0,126
Promedio 0,584 0,110 0,117

En el célculo de la medida DEA5 1 se han utilizado los mismos inputs y
outputs que en el DEA2. Sin embargo, en la Tabla 30 se observa que la medida
de eficiencia técnica DEA5 1 (TE), calculada con métodos aditivos es
bastante inferior a la obtenida en el DEA2 utilizando el método radial. Asi,
mientras que el promedio alcanzado en el DEA2 era 0,939 en el DEA5 1
observamos que es de 0,584. Debemos destacar que este modelo de calculo de
las medidas de eficiencia obtiene unas tasas de eficiencia inusualmente bajas,

por construccion, comparadas con otros modelos (Cooper et al., 2000).

Concretamente, en esta linea, llama la atencion que mientras que en el DEA?2
Caja Onteniente, Caixa Manlleu, Catalunya Caixa y Caja Sur alcanzan tasas de
eficiencia promedio cercanas o superiores a 0,9, estas mismas entidades en el
DEAS 1 ni siquiera alcanzan tasas de 0,3. También ocurre lo mismo, pero de
forma no tan llamativa, con Caja Madrid y La Caixa: mientras en el DEA2
alcanzan tasas de eficiencia igual a 1, en el DEA5 1 obtienen valores
promedio de 0,928 y 0,857 respectivamente. Sin embargo, Bancaja, Caja
Pollensa e lIbercaja en ambos calculos DEA obtienen medidas de eficiencia
promedio igual a 1, es decir, pertenecen a la frontera.

Podemos observar que la eficiencia total recogida en el DEA5_2 (OE, Overall
Efficiency) y la asignativa del DEA5 3 (AE, Allocative Efficiency) son
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extremadamente bajas, revelando el hecho de que debido al sistema de precios
establecido, la combinacion de inputs y outputs deberia cambiar para ser
asignativamente eficiente. Asi, concretamente, mientras que Bancaja, Caja
Madrid y La Caixa aparecen en ambas tasas de eficiencia, DEA5 2 y
DEAGS 3, entre las tres primeras con valores promedio de 0.759, 0.671 y 0.604
respectivamente, no ocurre lo mismo con las de menor tamario, esto es, Caja
Pollensa, Caja Onteniente y Caja Jaén, que obtienen valores promedio

practicamente nulos.

Por todo lo expuesto en este apartado podemos obtener dos importantes

conclusiones:

— Existe un problema por el lado de los ingresos, ademas de un
problema de asignacion puesto que los resultados parecen
indicar que existen mejores combinaciones de inputs (costes) que
producirian mejoras por el lado de los outputs (ingresos)
simplemente con una asignacion mas eficiente de los primeros
puesto que las eficiencias técnicas y las eficiencias en costes, han
sido por termino medio elevadas y cercanas al optimo y no asi
las eficiencias economicas (en beneficios, totales y asignativas)
que por termino medio aparecen muy alejadas del 6ptimo

— Las fusiones tendrian sentido hasta alcanzar un determinado
tamafio, a partir del cual la razonabilidad en términos de
eficiencia de las mismas sobrepasaria el concepto de eficiencia y
habria que valorar otros factores al margen de los
técnicos/economicos (nos referimos a motivos de tipo
geopoliticos) dado que un tamafo excesivamente grande no

redunda en un incremento de la eficiencia.
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6.4.1.4 REGRESIONES JERARQUICAS MULTIPLES

Para reforzar los resultados anteriores y alcanzar el primer objetivo planteado,
esto es si efectivamente el tamafio de las entidades tiene relacion directa y
positiva con su grado de eficiencia, se han estimado ademas una serie de
regresiones jerarquicas multiples. Las regresiones jerarquicas permiten probar
el impacto de las variables especificas, a la vez que incluimos una serie de
variables de control. Este analisis permite especificar el orden en que se
introducen las variables en el modelo y validar el valor explicativo de éstas a
través del indicador DR? que muestra los cambios en R? al ir incorporando
cada una de las variables independientes. En nuestro caso las variables
dependientes de interés son cada una de las distintas medidas de eficiencia,
técnicas y economicas, calculadas bajo el supuesto de rendimientos variables
de escala (VRS).

Variables dependientes.

Las variables dependientes o explicadas son las distintas medidas de eficiencia.
El analisis se ha dividido en tres partes: por un lado, hemos considerado tres
medidas distintas de eficiencias técnicas, que denominaremos DEAL, DEA2 y
DEAZ3; por otro lado, se ha realizado otra tanda de analisis de eficiencia, esta
vez de tipo economico, la eficiencia en costes (DEA4_1) y la eficiencia en
beneficios (DEA4_2); y por altimo, realizamos un analisis de eficiencia total
(DEA5_2), descomponiéndola en eficiencia técnica (DEA5 1) y asignativa
(DEA5_3).

A fin de evitar el problema del efecto de la situacion economica coyuntural,
hemos considerado para cada entidad el valor promedio de su eficiencia VRS
a lo largo del tiempo, asi como los valores medios observados para cada una

de ellas a lo largo del tiempo para cada una de las variables explicativas.

Variables independientes.
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Las variables independientes o explicativas que se han considerado son las que
la literatura (como veremos en los parrafos siguientes) ha presentado como las
mas representativas del tamafio de una entidad. En concreto se han tomado

las siguientes variables:

— Activo total (AT).
— Numero de trabajadores (TRAB).

— Ndmero de oficinas (OF).
Estas variables son las que tradicionalmente se han considerado
representativas del tamafio en la literatura. Asi en Maudos y Fernandez de
Guevara (2010) aproximan el tamafo a través del activo total y para captar la
posible influencia no lineal del tamafio sobre el poder de mercado de las
entidades se introduce su término cuadratico. También en Apellaniz et al.
(1996) donde se analizan los resultados de las fusiones de las cajas de ahorros,
se toma como tamario de una entidad el volumen de activo. En Sanfilippo et
al. (2007) Marco y Moya (2000 a y b), Climent (2012) y Gual y Hernandez
(1991) tambien aproximan el tamafio a traves del activo. Asi en Garcia Benau
y Monterrey (1993) se aproxima el tamafio de una empresa a través de la
variable activo total y niumero de trabajadores mientras que Martin et al.
(2013) aproximan la dimension de la entidad a través del nimero de

trabajadores y oficinas.

Los resultados de eficiencia de escala nos llevan a pensar que las entidades
mas eficientes no son aquéllas de mayor ni menor tamafio, sino las de un
tamafo intermedio puesto que trabajan con mejores rendimientos a escala.
Basandonos en las conclusiones extraidas de estos analisis previos asi como en
los argumentos presentados en la parte teorica de esta tesis, hemos creido
conveniente analizar la posible relacién no lineal entre tamario y eficiencia. Es
por ello por lo que se han considerado también los términos cuadraticos de las

variables relativas al tamafio de las entidades para testar la posibilidad de un
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efecto curvilineo, con forma de U invertida, de estas variables sobre la

eficiencia.
Variables de control.

Las variables de control utilizadas en el anélisis de las regresiones jerarquicas
han sido las siguientes:

— Calidad de los activos: aproximada por la relacion entre “Pérdidas por
deterioro de activos”, obtenida de la cuenta de resultados de cada caja

de ahorros, sobre “Activos”.

— La orientacion del negocio bancario, se ha aproximado por la relacion

entre ingresos tradicionales y no tradicionales.

— La capacidad de autofinanciacion de las cajas, aproximada por la
generacion de reservas.

En la seleccion de las variables de control se ha tenido en cuenta el grado de

covariacion. En la tabla del Anexo 2 se muestra el coeficiente correlacion de

Pearson de las variables de control.

Resultados.

Los resultados de los modelos de las distintas regresiones tomando como
variables dependientes las distintas medidas de eficiencia se presentan en las
Tablas 30 a 37. Asi, en primer lugar presentamos los resultados de las
regresiones relativas a las medidas de eficiencia técnica recogidas en los
DEA1, DEA2 y DEAS3. A continuacion presentamos los resultados relativos a
las medidas de eficiencia de tipo econdmico tanto en costes (DEA4 1) como
en beneficios (DEA4_2). Finalmente presentamos los relativos a las medidas
de eficiencia calculadas mediante metodologia aditiva y recogidas en los
DEAS5_1, DEA5 2y DEA5_3.
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Tamafo y eficiencia técnica.

Como se observa en las Tablas 30 a 32 vemos que existe una relacion lineal y
positiva entre las variables representativas del tamafo y las distintas medidas
de eficiencia técnica, puesto que los coeficientes estandarizados de las distintas
medidas de tamafio son positivos y significativos. Esto implica que a mayor
tamafo, aproximado tanto a través del volumen de activo, de nimero de
trabajadores o de oficinas, se obtienen mayores eficiencias tecnicas. Sin
embargo, los términos cuadraticos de las variables de tamafio no son
significativos, por lo que no se puede afirmar que exista una relacion
curvilinea entre las variables de tamafio y la eficiencia técnica de las entidades
(salvo en el modelo DEA2, para el que el término cuadratico de la variable

trabajadores aparece significativo).

Observamos que el coeficiente de correlacion R? corregido, que muestra la
bondad del ajuste, aumenta al introducir las variables independientes de
primer orden, principalmente cuando el tamafio se aproxima a través del
volumen de activo. Esto viene a confirmar nuestra primera hipotesis planteada
con relacion a las eficiencias técnicas, esto es, podemos afirmar que las
eficiencias técnicas aumentan linealmente conforme lo hace el tamafio de la
entidad.

Respecto a las variables de control, la calidad del activo presenta siempre una
relacion lineal y negativa con respecto a las medidas de eficiencia técnica, lo
que implica que a mayor deterioro de valor registrado por las cajas de ahorros,
estas obtienen menores eficiencias de tipo técnico. Por lo que si interpretamos
la calidad del activo como una aproximacion del riesgo asumido por las cajas
de ahorros, encontramos que existe una relacién negativa entre dicho riesgo y

la eficiencia técnica, dando apoyo a la hipotesis 5.

Respecto a la relacion entre la orientacion del negocio y la eficiencia técnica,

no hemos encontrado relacion significativa entre ambas variables, por lo que
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no podemos confirmar el efecto de la influencia de los ingresos considerados
como no tradicionales sobre las medidas de eficiencia técnica, lo que no

soporta nuestra hipotesis 3.

Finalmente, la relacion entre la capacidad de autofinanciacion de las entidades
y las medidas de eficiencia de tipo técnico es positiva y significativa, tal como
esperabamos, lo que implicaria que el aumento de la solvencia via retencion de
beneficios tendria efectos positivos sobre la eficiencia técnica, por lo que
podemos afirmar que nuestros resultados confirman la hipotesis 4.
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TABLA 30: EFICIENCIA (DEA1) Y TAMANO: REGRESIONES JERAQUICAS MULTIPLES

Modelo 0 Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6
coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat

Constante 0,000 0,000 0,490 0,000 0,010 0,000 0,287
Calidad Activo -0,135 2,328* -0,154  3,045** -0,161  3,173** -0,151 -2,861** -0,151 -2,836** -0,142  -2,647** -0,145  -2,700**
Orientacién negocio -0,063 1,111 0,033 0,657 0,045 0,880 0,020 0,388 0,021 0,386 0,008 0,142 0,013 0,233
Autofinanciacion 0,144 2,513* 0,081 1,610 0,074 0,142 0,096 1,822t 0,095 1,808 0,099 1,85471 0,095 1,771%
Variables de tamafio
Activo total 0,496 9,836*** 0,642 5,528***
Activo total? -0,159 1,396
Trabajadores 0,423 8,049*** 0,425 3,647***
Trabajadores? -0,002 -0,022
Oficinas 0,389 7,323*** 0,465 3,684***
Oficinas? -0,083 -0,665
R2 0,038 0,270 0,275 0,207 0,207 0,182 0,183
R2 corregido 0,028 0,260 0,263 0,196 0,194 0,171 0,170
DR2 0,038 0,232 Modelo 0 0,005 Modelo 1 0,169 Modelo 0 0,000 Modelo 3 0,144 Modelo 0 0,001 Modelo 5
DF 3,975** 06.743%*+* Vs. 1,948 VS 64,784*** VS, 0,000 VS 53,628%+* VS. 0442 VS

' Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6

Los coeficientes se muestran estandarizados. T p<0,10; *p<0,05;**p<0,01;***p<0,001
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Modelo 0 Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6
coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat
Constante 0,000 0,000 0,723 0,068 -0,834 0,000 0,583
Calidad Activo -0,260 -4,665%** <0272 -5,142%* -0,279  -5270*** -0,260 -4,654*** -0,254  -4,676%** -0,264  -4,909%** -0,272  -5,030***
Orientacién negocio -0,027 -0,486 0,034 0,644 0,047 0,878 -0,026 -0,483 -0,003 -0,050 0,020 0,367 0,030 0,551
Autofinanciacién 0,260  4,714*** 0,220  4,179*** 0,213 4,029*** 0,260  4,715%** 0,247  4,588*** 0,230  4,294*** 0,222  4,131***
Activo total 0,312  5,918*** 0,472  3,887***
Activo total? -0,174 -1,462
Trabajadores -0,015 -0,277 -0,013 -0,238
Trabajadores? 0,218  4,105***
Oficinas 0,254  4,761** 0,409  3,230**
Oficinas? -0,168 -1,348
R? 0,111 0,203 0,208 0,111 0,158 0,173 0,178
Rz corregido 0,102 0,192 0,195 0,099 0,144 0,162 0,164
DR2 0,111 0,092 Modelo 0 0,006 Modelo 1 0,000 Modelo 0 0,047 Modelo 3 0,062 Modelo 0 0,050 Modelo 5
VS, VS, VS, VS, VS, VS,
DF 12,680%** 35,025** Modelol| 2136 Modelo2| 0,077 Modelo3 | 16848** Modelo 4 | 22 664*** Modelo5| 1817 Modelo 6

Los coeficientes se muestran estandarizados. T p<0,10; *p<0,05;**p<0,01;***p<0,001
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TABLA 32: EFICIENCIA (DEA3) Y TAMANO: REGRESIONES JERAQUICAS MULTIPLES

Modelo 0 Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6
coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat
Constante 0,000 0,000 0,675 0,000 0,578 0,000 0,686
Calidad Activo -0,199  -3,453** -0,208 -3,702*** -0,215 -3,823*** -0,207 -3,671*** -0,216 -3,806*** -0,202 -3,576*** -0,212 -3,732***
Orientacién negocio -0,012 -0,211 0,033 0,595 0,046 0,813 0,031 0,544 0,042 0,731 0,024 0,424 0,036 0,640
Autofinanciacion 0,14 0,014* 0,111 1,976* 0,103 1,839 0,115 2,057* 0,108 1,923t 0,117 2,081* 0,108 1,905t
Activo total 0,233  4,163*** 0,391  3,036**
Activo total2 -0,172 -1,364
Trabajadores 0,215 3,831*** 0,356  2,869**
Trabajadores? -0,155 -1,275
Oficinas 0,197  3,505** 0,388  2,918**
Oficinas? -0,208 -1,585
R2 0,049 0,100 0,106 0,093 0,098 0,086 0,093
R2 corregido 0,040 0,088 0,091 0,081 0,083 0,074 0,078
DR2 0,049 0,051 Modelo 0 0,005 Modelo 1 0,044 Modelo 0 0,005 Modelo 3 0,037 Modelo 0 0,080 Modelo 5
VS, VS, VS, VS, Vs, Vs,
DF 5,236** 17,335*** Modelo 1 |1 859 Modelo 2 |14,676*** Modelo 3 |1 625 Modelo 4 |12 282** Modelo 5|2 513 Modelo 6

Los coeficientes se muestran estandarizados. T p<0,10; *p<0,05;**p<0,01;***p<0,001
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Tamafo y eficiencia econdémica.

En el este apartado mostramos la influencia del tamafio sobre las medidas de
eficiencia economicas, calculadas con modelos aditivos en vez de radiales,

recogidas en los DEA 4y 5.

En las Tablas 33 y 34 observamos que las variables subrogadas del tamafio
muestran influencia en las medidas de eficiencia en costes y en beneficios

calculadas con los modelos DEA4 1y 4 2.

Respecto a la eficiencia en costes (DEA4 1) observamos que el volumen de
activo tiene una relacion positiva y significativa, lo que implica que a mayor
volumen de activo mayor eficiencia en costes. Sin embargo, cuando
consideramos el término cuadratico del volumen del activo, la relacion de la
eficiencia en costes y dicho término cuadratico tiene una relacion negativa y
significativa, lo que implica que la relacién tiene forma de U inversa. Es decir
que la eficiencia en costes aumentaria hasta alcanzar un determinado volumen
de activo a partir del cual la eficiencia disminuiria. Por otro lado, la relacion de
la medida de eficiencia en costes calculada en el DEA4 1 con las otras
variables subrogadas del tamafio, nUmero de trabajadores y de oficinas, es
lineal y positiva, no siendo significativa la relacion con sus términos
cuadraticos, por lo que se interpretaria que a mayor nimero de trabajadores o
de oficinas, mayor eficiencia. Parece, por tanto, que respecto a la eficiencia
técnica, un incremento en el tamafio conlleva mejoras en la eficiencia, excepto
si consideramos como subrogado del tamafio el activo, puesto que en este
caso la eficiencia mejora sélo hasta cierto punto a partir del cual la eficiencia

se veria mermada.

Sin embargo, cuando nos referimos a la eficiencia en beneficios (DEA4 _2)
observamos que el nimero de oficinas y su término cuadratico son los que
muestran una relacion significativa, positiva y negativa respectivamente, con

dicha medida de eficiencia, lo que implica que la eficiencia en beneficios
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aumentaria hasta alcanzar un determinado volumen de oficinas a partir del
cual dicha eficiencia disminuiria. Con respecto al volumen de activo y de
trabajadores, la relacion es lineal y positiva, no siendo significativa la relacion
con sus términos cuadraticos, por lo que a mayor volumen de activo o de

trabajadores mayor valor se podria alcanzar de eficiencia en beneficios.

En cualquier caso, el coeficiente de correlacion R2 corregido muestra una
bondad en el ajuste superior cuando hablamos de eficiencia en costes frente a
la obtenida en la eficiencia en beneficios. Por tanto, podemos seguir
afirmando que existe relacion entre las medidas de eficiencia economica y las

variables relativas al tamafio de las cajas de ahorros.

Con respecto a las variables de control, observamos que la relacion que
muestra la calidad del activo y la eficiencia es negativa y significativa si
hablamos de costes, lo que evidencia que a mayor deterioro de valor del activo
menor eficiencia alcanzada, lo que apoyaria nuestra hipotesis 5; sin embargo la
relacion de esta variable respecto a la eficiencia en beneficios no es
significativa.

Respecto a la influencia de la orientacion del negocio de las cajas de ahorro
sobre la eficiencia en costes o en beneficios calculadas al igual que ocurria en
los casos anteriores no encontramos influencia significativa sobre ninguna de

las medidas de eficiencia aqui mencionadas.

Finalmente, volvemos a encontrar relacion lineal y significativa entra la
capacidad de autofinanciacion de las cajas de ahorros y las medidas de

eficiencia en costes y en beneficios.
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TABLA 33: EFICIENCIA (DEA4 1) Y TAMANO: REGRESIONES JERAQUICAS MULTIPLES

Modelo 0 Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6
coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat
Constante -0,003 -0,067 1,271 -0,053 0,271 -0,042 0,593
Calidad Activo -0,140  -2,446* -0,156  -3,026** -0,170  -3,314** -0,1563  -2,865** -0,158  -2,930** -0,146  -2,707** -0,154  -2,855**
Ingr. trad./No trad. -0,024 -0,429 0,057 1,096 0,079 1,533 0,044 0,827 0,050 0,923 0,036 0,662 0,046 0,857
Reservas rel 0,275 4,863*** 0,221 4,287*** 0,208 4,050*** 0,235  4,402%** 0,231  4,304*** 0,236 4,401*** 0,228 4,225***
Activo total 0,426 8,278*** 0,717  6,091***
Activo total? -0,316  -2,740**
Trabajadores 0,354  6,649*** 0,430 3,636***
Trabajadores? -0,083 -0,719
Oficinas 0,336 6,284*** 0,507 4,001***
Oficinas? -0,186 -1,490
R2 0,082 0,254 0,272 0,201 0,202 0,189 0,196
R2 corregido 0,073 0,244 0,26 0,19 0,189 0,179 0,182
DR? 0,082 0.172 Modelo 0 0.018 Modelo 1 0.119 Mmodelo 0 0.001 Modelo 3 0,108 Modelo 0 0.006 Modelo 5
VS, VS, VS, VS, VS, VS,
DF 8,843+ 68,526 Modelo 1 |7°06™ Modelo 2 [44:213"*  Mogelo 3 |0:517 Modelo 4 [39483  Modelo 5 |2:221 Modelo 6

Los coeficientes se muestran estandarizados. T p<0,10; *p<0,05;**p<0,01;***p<0,001
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TABLA 34: EFICIENCIA (DEA4 2) Y TAMANO: REGRESIONES JERAQUICAS MULTIPLES

Modelo 0 Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6
coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat

Constante 0,008 0,086 0,687 0,067 0,714 0,074 1,003
Calidad Activo -0,078 -1,333 -0,091 -1,610 -0,097  -1,718t% -0,087 -1,52 -0,097  -1,6851 -0,083 -1,450 -0,095  -1,663t
Ingr. trad./No trad. -0,047 -0,823 0,006 0,102 0,017 0,296 -0,008 -0,138 0,004 0,071 -0,013 -0,220 0,003 0,051
Reservas rel 0,172  2,991** 0,141 2,511* 0,134 2,381* 0,152  2,666** 0,144 2,511* 0,153  2,678** 0,139 2,442*
Activo total 0,258 4,587*** 0,396  3,185**
Activo total? -0,151 -1,242
Trabajadores 0,187  3,271** 0,341  2,831**
Trabajadores? -0,171 -1,453
Oficinas 0,175  3,072** 042 3,3329**
Oficinas? -027  -2,172*
R2 0,034 0,096 0,101 0,066 0,073 0,063 0,077
R2 corregido 0,024 0,084 0,086 0,054 0,058 0,05 0,062
DR2 0,034 0,063 Modelo 0 0,005 Modelo 1 0,033 Modelo 0 0,006 Modelo 3 0,029 Modelo 0 0,014 Modelo 5
DF VS, VS, VS, VS, VS, Vs,

3,514* 21,044*** Modelo 1 1,542 Modelo2 | 10,698** Modelo 3 2,110 Modelo 4 9,436** Modelo 5 4,716* Modelo 6

Los coeficientes se muestran estandarizados. T p<0,10; *p<0,05;**p<0,01;***p<0,001
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En los resultados recogidos en las Tablas 35 a 37, se muestra la influencia del

tamano sobre las medidas de eficiencia calculadas en los DEAB.

El término de primer grado de las variables relativas al tamafio de las
entidades muestra un efecto positivo sobre las distintas medidas de eficiencia
econdmica. También observamos que todos los coeficientes de los términos
cuadréaticos de las variables relativas al tamafio son negativos y significativos
cuando los regresamos frente a las medidas de eficiencia de tipo econdmico: la
eficiencia total (DEA5_2) y la eficiencia asignativa (DEA5_3).

Llamamos la atencion sobre los coeficientes de correlacion R2 corregido
alcanzados en los DEA5 2 y DEAS5 3, principalmente los referentes a los
modelos donde las variables independientes introducidas son el activo y su
término cuadratico que alcanzan valores de bondad del ajuste superiores al
0,60.

Respecto a las variables de control, observamos en primer lugar que la calidad
del activo solo muestra relacion negativa y significativa cuando hablamos de
eficiencia técnica DEAS_1, no siendo significativa su relacion con las otras
dos medidas de eficiencia.

La variable que aproxima la orientacion del negocio bancario, tampoco
muestra una relacion significativa para ninguna de estas tres medidas de

eficiencia, ocurriendo lo mismo con la capacidad de autofinanciacion.
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TABLA 35: EFICIENCIA (DEA5_1) Y TAMANO: REGRESIONES JERAQUICAS MULTIPLES

Modelo 0 Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6
coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat

Constante 0,000 0,000 0,806 0,000 0,602 0,000 0,878
Calidad Activo -0,128  -2,199* -0,14  -2)513* -0,149 -2,668** -0,137  -2,425* -0,147  -2,576** -0,132  -2,329* -0,144  -2,541*
Ingr. trad./No trad. -0,074 -1,296 -0,015 0,262 0,001 0,010 -0,025 -0,448 -0,014 -0,242 -0,031 -0,555 -0,015 -0,272
Reservas rel 0,090 1,560 0,051 0,921 0,042 0,764 0,062 1,095 0,054 0,959 0,063 1,108 0,050 0,892
Activo total 0,306 5,515*** 0,493 3,864***
Activo total? -0,204 -1,629
Trabajadores 0,246 4,358*** 0,394  3,156**
Trabajadores? -0,163 -1,329
Oficinas 0,234  4,158*** 0,479 3,600***
Oficinas? -0,266  -2,029*
R2 0,028 0,116 0,124 0,085 0,091 0,080 0,093
R2 corregido 0,019 0,105 0,110 0,073 0,076 0,068 0,078
DR2 0,028 0,088 Modelo 0 0,008 Modelo 1 0,057 Modelo 0 0,005 Modelo 3 0,052 Modelo 0 0,012 Modelo 5
DF VS, VS, VS, VS, VS, Vs,

2,937* 30,416*** Modelo 1 2,652 Modelo 2 | 18,991*** Modelo 3 1,766 Modelo 4 | 17,293*** Modelo 5 4,116* Modelo 6

Los coeficientes se muestran estandarizados. T p<0,10; *p<0,05;**p<0,01;***p<0,001
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TABLA 36: EFICIENCIA (DEA5_2) Y TAMANO: REGRESIONES JERAQUICAS MULTIPLES

Modelo 0 Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6
coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat

Constante 0,000 0,000 3,582*** 0,000 2,992** 0,000 3,835%**

Calidad Activo 0,009 0,157 -0,020 -0,517 -0,046 -1,269 -0,016  -0,380 -0,050 -1,231 -0,002 -0,037]  -0,040 -0,975

Ingr. trad./No -0,146 -2,564* 0,001 0,017 0,044 1,215 -0,012 -0,28 0,029 0,708 -0,033 -0,721 0,018 0,427

trad.

Reservas rel 0,125 2,176* 0,029 0,757 0,004 0,125 0,047 1,101 0,021 0,517 0,053 1,155 0,014 0,342

Activo total 0,754 19,556*** 1,290  15,688***

Activo total? -0,583 -7,239%**

Trabajadores 0,676 15,736*** 1,200 13,474%**

Trabajadores? -0,577 -6,601***

Oficinas 0,621 13,709*** 1,393 14,508***

Oficinas? -0,838 -8,863***

R2 0,037 0,573 0,636 0,469 0,536 0,405 0,527

R2 corregido 0,027 0,568 0,630 0,462 0,528 0,397 0,520

DR2 0,037 0,537 Modelo 0 0,063 Modelo 1 0,432 Modelo 0 0,067  Modelo 3 0,368 Modelo 0 0,123 Modelo 5

DF 3,879%* 382,421%** VS, 15D AQ7xk VS, 247,625  VS. | 43 5aGRrx VS, 187,936***  VS. |78 5 *xx VS,
Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6

Los coeficientes se muestran estandarizados. T p<0,10; *p<0,05;**p<0,01;***p<0,001.
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TABLA 37: EFICIENCIA (DEA5_3) Y TAMANO: REGRESIONES JERAQUICAS MULTIPLES

Modelo 0 Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6
coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat

Constante 0,000 0,000 4,433*** 0,000 3,650%** 0,000 4,444%**
Calidad Activo 0,004 0,066 -0,025 -0,655 -0,056 -1,613 -0,022 -0,508 -0,062 -1,565 -0,007 -0,154 -0,050 -1,259
Ingr. trad./No trad. -0,157  -2,753** -0,010 -0,259 0,042 1,195 -0,022 -0,515 0,026 0,663 -0,044 -0,955 0,013 0,326
Reservas rel 0,095 1,6587 -0,001 -0,015 -0,030 -0,870 0,017 0,402 -0,014 -0,356 0,023 0,501 -0,020 -0,518
Activo total 0,755 19,582*** 1,395 17,603***
Activo total? -0,696 -8,959***
Trabajadores 0,680 15,871*%** 1,3 15,067***
Trabajadores? -0,682 -8,054***
Oficinas 0,623 13,726*** 1,489 16,019***
Oficinas? -0,940 -10,272***
R2 0,033 0,573 0,662 0,471 0,565 0,403 0,557
R2 corregido 0,024 0,567 0,657 0,464 0,557 0,395 0,550
DR2 0,033 0,539 Modelo 0 0,09 Modelo 1 0,438 Modelo 0 0,093 Modelo 3 0,370 Modelo 0 0,154 Modelo 5
DF 3,518* 383,442%** VS, 80,268*** VS. 251,878***  VS. 64,861%+* VS. 188,409%**  VS. 105,519%** VS.

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6

Los coeficientes se muestran estandarizados. T p<0,10; *p<0,05;**p<0,01;***p<0,001.
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Para reforzar la idea de la relacion ente eficiencia y tamafio, en las Figuras 9 a
11 hemos representado graficamente la influencia de las distintas variables de
tamafio en la eficiencia asignativa calculada en el DEA5_3, donde las variables

de tamafio se han representado entre -1,5/+1,5 desviaciones estandar.

Como vemos en las Figuras 9 a 11, la eficiencia asignativa alcanza un maximo
para un determinado tamafo a partir del cual decrece. Es decir, los resultados
confirman que, en media, un incremento del tamarfio ya sea respecto al activo,
numero de oficinas o al nimero de trabajadores produce un incremento en la
eficiencia (el término de los coeficientes lineales de estas variables aparece
como significativo en todos los modelos en que no se incluyen términos
cuadraticos). Ello nos lleva a pensar que, en media, seria conveniente
incrementar el tamafio de las cajas de ahorro espafiolas. Sin embargo, cuando
se introducen los términos cuadraticos resultan ser significativos y de signo
negativo, de lo que se deduce que el incremento de la eficiencia es positivo
hasta un determinado punto en que un incremento del tamafio supone una
menor eficiencia. De esta forma, seria interesante que las entidades

incrementaran su tamafo hasta este punto, pero no mas.

Bancaja, con un activo total de casi 78 mil millones de euros, mas de mil
oficinas y casi 6 mil trabajadores, es la que se encuentra de nuevo en el valor
maximo de eficiencia asignativa, es lo que se denomina el tamafio de escala
mas productivo (conocido por sus siglas, mpss, most productive scale size). Tamafio
optimo a partir del cual la eficiencia empieza a decrecer. Estos resultados se
encuentran en consonancia con los vistos en el analisis de eficiencia realizado
anteriormente, donde veiamos que alcanzaba el volumen de eficiencia de
escala optimo. Este resultado se encuentra ademas en consonancia con los
resultados sobre las eficiencias de escala que hemos presentamos
anteriormente, siendo esta entidad eficiente respecto a su escala a lo largo del

periodo analizado.
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FIGURA 9: EFECTO DEL VOLUMEN DE ACTIVO SOBRE LA EFICIENCIA
ASIGNATIVA (DEA5_3)
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FIGURA 10 EFECTO DEL NUMERO DE TRABAJADORES SOBRE LA
EFICIENCIA ASIGNATIVA (DEA5_3)
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FIGURA 11: EFECTO DEL NUMERO DE OFICINAS SOBRE LA EFICIENCIA
ASIGNATIVA (DEA5_3)
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Como resumen de estos resultados (recogidos de la Tabla 30 a 37) destaca el
efecto del activo total a la hora de explicar la eficiencia: es muy elevado y
significativo en todos los modelos, principalmente en las medidas de eficiencia
economica calculadas en el DEA4 1, DEA5 2y DEAS 3.

Por otro lado, los resultados son indicativos de una relacion lineal positiva
entre el tamafio y las distintas medidas de eficiencia técnica, como ya

intuiamos de los resultados anteriores.

Asimismo el término cuadréatico del activo, si bien no aparece significativo en
la mayor parte de los modelos que explican las eficiencias técnicas, si resulta
significativo cuando evaluamos las medidas de eficiencia econdmica en costes
y la global y la asignativa. En estos casos presenta un coeficiente negativo, lo
que indica una relacion en forma de U inversa. Por tanto, cuando analizamos
mas en profundidad las eficiencias incluyendo los precios de los inputs y

outputs, considerando tanto las medidas de minimizacion de costes o
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maximizacion de beneficios, podemos observar que serian las entidades de
tamanio intermedio las mas eficientes, siendo las de menor y mayor tamafio las

que presentan menores tasas de eficiencia.

Los resultados cuando consideramos como subrogados del tamafio el numero

de trabajadores y de oficinas son analogos.

Cabe resaltar que los ajustes de los modelos son muy altos, especialmente los
obtenidos en el modelo 2 del DEA5 2 y DEAS 3, donde se obtiene un R2
corregido del 0,630y 0,657, respectivamente.

En cualquiera de los casos, la relacion entre el tamafio y las medidas de la
eficiencia es mayor cuando se consideran las medidas de eficiencia economica
que en el caso de las técnicas. De estos resultados podemos concluir que, si
bien las entidades de mayor tamafo técnicamente son mas eficientes, su
eficiencia se ve mermada cuando tenemos en cuenta los costes de sus recursos
y los precios de sus resultados, y por ende, cuando tenemos en cuenta sus

beneficios.

También resaltamos la relacion negativa entre la calidad (deterioros de valor)
de los activos y las medidas de eficiencia, donde sus coeficientes
estandarizados son negativos, lo que implicaria que a mayor deterioro de valor
y, por tanto, mayor riesgo asumido en la concesion de crédito, menor
eficiencia principalmente técnica, puesto que se observa poco efecto del riesgo

sobre las medidas de eficiencia econdmica.

No ocurre asi con las variables relativas a la orientacion del negocio bancario
(relacion entre ingresos tradicionales sobre los no tradicionales) y la capacidad
de autofinanciacion de las entidades (aproximada por la generacion de
reservas). En ambos casos la relacion de dichas variables con las distintas
medidas de eficiencia es positiva, aunque cabe resaltar el hecho de que la
capacidad de autofinanciacion tiene un efecto explicativo superior, y
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significativo, principalmente en las medidas de eficiencia DEA2 y DEA4 1,

donde se utilizan en su calculo los mismos inputs y outputs.

Estos resultados son coherentes con los obtenidos por Martin et al. (2013) en
su aplicacion empirica para periodos anteriores a los estudiados aqui, en
cuanto al sobredimensionamiento de la capacidad instalada de las cajas de
ahorros. Por otro lado, el aumento de tamafio medio de las entidades no
parece que redunde en mejores eficiencias como pretendia promover el Banco
de Espafia con las fusiones, especialmente si las entidades que participan en la

fusion no son las de menor tamano.

Por tanto, como resumen de este apartado, donde buscamos relacion entre las
distintas medidas de eficiencia y el tamafio de las cajas de ahorros, podemos
concluir que si bien las entidades operan en general a tamafios de escala
proximos al Optimo, se puede observar que si las de mayor dimension
redujeran su tamafno (puesto que trabajan bajo DRS) y las mas pequefias lo
aumentaran (ya que operan con IRS), se alcanzarian mejoras en sus eficiencias,
principalmente en las medidas de tipo econOomico, puesto que existe una
relacion en forma de U inversa entre las medidas de eficiencia y las variables

subrogadas del tamafio.

Los casos en que el término cuadratico es no significativo, pero el término
lineal es positivo hay que interpretarlos como que en general, un incremento
en el tamafio de las entidades produce un aumento en la eficiencia. Si nos
fijlamos, esto pasa con las eficiencias “mas técnicas” (0 menos econdémicas) en
que hablamos mas en términos fisicos y no econdmicos (no se introducen
precios ni explicitamente ni en los propios inputs o outputs utilizados para
calcular la tasa de eficiencia) como por ejemplo en los modelos en que
interviene el DEAL. En las eficiencias mas economicas (DEA4 1, DEAS 2y

DEAGS _3) los términos cuadréaticos si son significativos.
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Por tanto, podemos concluir que seria conveniente promover el aumento de
tamafno de las cajas de ahorros que se encuentran por debajo del tamafio
optimo ya que podrian ser mas eficientes si incrementaran sus recursos,
mientras que las entidades de mayor tamafio deberian ir reduciendo
paulatinamente el exceso de recursos que estan utilizando (tanto respecto al
activo, como a los trabajadores o nimero de oficinas) a fin de mejorar su

eficiencia.

6.4.2 LIDERAZGO, TAMANO Y EFICIENCIA

El segundo objetivo es analizar qué variables inciden a la hora de liderar un
proyecto de fusion entre cajas de ahorros, esto es verificar la hipotesis de si los
procesos de fusion llevados a cabo se realizan entre o son liderados por las
cajas de ahorros mas eficientes o por las de mayor tamafno. Para ello se
realizan dos tipos de analisis de regresion. Por un lado se realiza un analisis
mediante regresiones logisticas, cuando la variable dependiente analizada tiene
una respuesta dicotomica (se es o no lider dentro de un proyecto de fusion) y
por otro lado, un anélisis de regresion jerarquica multiple para analizar la
variable dependiente y todo ello con la finalidad de cuantificar la incidencia del
tamano, la eficiencia y otras variables de interés sobre la determinacion del

lider en las fusiones de cajas de ahorros durante el periodo 2004-2010.
Variables dependientes

La definicion de liderazgo, es decir la variable dependiente, se realiza de dos
formas, permitiendo dos tipos distintos de estimacion. En primer lugar
definimos el liderazgo como una variable dicotomica o dummy y en segundo
lugar lo definimos como una variable continua. Por tanto, en los dos analisis

realizados tomamos como variable dependiente el liderazgo expresado como:
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1. LIDER_D: EI liderazgo expresado como una variable dummy
tomando el valor 1 si la caja de ahorros lidera la integracion y 0 si no lo
lidera.

2. LIDER_%: El liderazgo expresado como el porcentaje de participacion
de cada entidad en el grupo en el que se integra (independientemente
del tipo de fusion elegido para ello), acordado en cada proyecto de
fusion.

Las entidades que no han participado en ningan proceso de fusion no se

incluyen en las variables dependientes definidas anteriormente.
Variables independientes

Como variables independientes o explicativas representativas del tamafio de
cada entidad, tomamos las mismas que en los casos anteriores: activo total,
trabajadores y numero de oficinas. En este caso se hizo un promedio de todos
los afios considerados; posteriormente, el valor de dicho promedio para cada
entidad se dividid entre el valor medio que dicha variable toma en las
entidades participantes de la fusion, resultando asi tres variables relativas al
tamanio relativo de cada entidad respecto al grupo al que se fusiona: volumen
de activo (Activo total R), numero de trabajadores (Trabajadores R) y

numero de oficinas (Oficinas_R).

Mientras que en un segundo analisis, tomamos como variables explicativas
una medida de eficiencia que representara la eficiencia relativa de cada entidad
respecto al grupo al que se fusiona. Dado que una entidad puede poseer una
tasa de eficiencia baja pero que dentro del grupo al cual se une tenga una tasa
de eficiencia relativamente alta, la inclusion de las tasas de eficiencia calculadas
en los apartados anteriores podrian distorsionar los resultados. Para evitar este
problema, hemos calculado las eficiencias de cada entidad relativas a las
eficiencias del grupo al que se une. Para ello, al igual que hicimos con las
variables de tamafio, calculamos el cociente de su tasa de eficiencia sobre el
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promedio de la eficiencia del grupo al que se une. Este cociente lo hemos
calculado para cada uno de los distintos tipos de eficiencia resultantes de los
modelos analizados anteriormente. De esta manera hemos calculado para cada
entidad un conjunto de tasas de eficiencias relativas (asociadas a cada uno de
los modelos analizados: DEAL,..., DEA5_3) que indican como de eficiente es
cada entidad comparandola con el grupo al que se fusiona. De esta forma
hemos obtenido las variables denominadas de eficiencia relativa y que
representamos como DEAL R, DEA2 R, DEA3 R, DEA4 1 R,
DEA4 2 R, DEA5 1 R, DEA5 2 Ry DEAS5 3 R.

Variable de control

El rendimiento sobre los activos, ROA, parece ser una variable que podria
influir en la consideracion del liderazgo de una entidad en una fusion. Por
ejemplo, Hannan y Piloff (2009) y Pasiouras et al. (2011) encuentran que los
bancos menos rentables eran los mas propensos a ser adquiridos. Asi, en
ambos analisis tomamos como variable de control el ROA promedio del
periodo analizado relativo de cada entidad en funcion del porcentaje que

representa cada una en su grupo de pertenencia y también forma normalizada.

Los estadisticos descriptivos de las nuevas variables utilizadas en este apartado
vienen recogidos en la Tabla 38, cuyos valores difieren de los obtenidos en la
Tabla 26, puesto que en este apartado hemos trabajado con variables DEA
que representan la media de los afios analizadas para cada entidad y en este
caso las tasas de eficiencia son valores relativos al grupo de pertenencia.
Parece razonable pensar que la eficiencia que podria influir en la decision de
ser lider o no de una fusion bancaria deba ser la de varios afios anteriores al
proceso de fusion, puesto que una entidad capaz de liderar un proceso de
fusion debe ser una entidad, que haya demostrado ser eficiente a lo largo del

tiempo.
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Asi observamos, que en las medidas de eficiencia economicas relativas son
donde se recogen los mayores valores de la desviacion tipica, lo que evidencia
las mayores diferencias entre las entidades involucradas en los procesos
analizados, puesto que no hemos tenido en cuenta en este apartado las
entidades que no se han comprometido en alguno de dichos procesos.

En los Anexos 3 a 6 recogemos la tabla donde se muestra el grado de
covariacion de las variables utilizadas en este apartado, analizado a través del
coeficiente de Pearson.

TABLA 38: LIDERAZGO, EFICIENCIA RELATIVA Y ROA: ESTADISTICOS
DESCRIPTIVOS

Desviacién
Minimo | Méaximo Media tipica
Nudmero de observaciones: 48
LIDER D 0,000 1,000 0,519 0,5045
LIDER % 0,00% 99,50% 28,58% 24,42%
DEAL R 0,652 1,411 1,001 0,163
DEA2 R 0,835 1,065 0,993 0,040
DEA3 R 0,911 1,099 1,001 0,037
DEA4 1 R 0,837 1,175 0,989 0,083
DEA4 2 R 0,000 1,955 0,949 0,421
DEA5 1 R 0,086 1,577 0,971 0,310
DEA5 2 R 0,029 3,478 1,019 0,798
DEA5 3 R 0,026 3,473 1,060 0,846
ROA% -0,009 0,014 0,006 0,004
6.4.2.1 LIDERAZGO Y TAMANO

En primer lugar hemos realizado un analisis donde la variable liderazgo ha
sido estimada como una variable dicotomica (LIDER_D), para constatar la
influencia del tamafo a la hora de ser o no lider en una fusion. Dado que la
variable dependiente en este caso es dicotOmica, para una mejor estimacion

del modelo hemos optado por una regresion logistica.
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Los resultados obtenidos cuando analizamos el efecto del tamafio y del ROA

sobre dicha variable dicotémica se recogen en la Tabla 39.

De la Tabla 39 podemos observar que la ROA no aparece significativa en
ninguno de los modelos, teniendo que bajar el nivel de confianza al 10% para
que sea significativo en alguno de ellos. Por el contrario, todas las variables
relativas al tamafio aparecen altamente significativas, incrementando el valor
de los R? de Nagelkerke cuando se incluyen en las regresiones cada una de las
medidas de tamario relativo dentro del grupo, tomando valores en torno a 0,3
que, dado el bajo nimero de variables incorporadas al analisis, resulta
relativamente elevado. El examen de la tabla de clasificacion ofrece un
porcentaje global de acierto en la clasificacion de casi el 70%. Llevamos a cabo
un Test de Hosmer-Lemeshow; este test es un método para evaluar el ajuste
global del modelo, especialmente adecuado para los modelos con covariables
continuas y los estudios con tamafios de muestra pequefios como es nuestro
caso. La no significatividad de la prueba de Hosmer-Lemeshow (un p-valor
superior a 0.05), contrariamente a la mayoria de test de bondad de ajuste,
implica que lo que observamos se ajusta suficientemente a lo que esperado
bajo el modelo y que, por tanto, podemos deducir que rechazamos la hipotesis
de que el modelo en su conjunto sea no significativo. En nuestro caso, de la
no significatividad de la prueba de Hosmer-Lemeshow, concluimos que

nuestras observaciones se ajustan a lo esperado.

TABLA 39: LIDERAZGO (LIDER_D) Y TAMANO: REGRESION LOGISTICA

Modelo 0 Modelo 1 Modelo2 | Modelo 3
N° observaciones: 48 Coef. Wald | Coef. Wald | Coef. Wald | Coef. Wald
Constante -0,455 2,014|-0,283  0,643(-0,274 0,617|-0,293 0,716
ROA % 0,664 2242|0,715 2,758t | 0,708 2,856t | 0,720 3,016t
Activo total % 1,375 7,441***
Trabajadores_% 1,300 6,085**
Oficinas_% 1,234 6,183**
R2 - Nagelkerke 0,082 0,336 0,300 0,297
Prueba de Hosmer-Lemeshow 1,871 6,002 9,361 11,604
% Clasificacion 60,4% 70,8% 66,7% 66,7%

Se muestran los coeficientes estandarizados. tp<.10; *p< .05;**p< .01;***p< .001
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De los resultados obtenidos podemos deducir que el tamafio relativo de una
entidad, medido tanto en términos de activo, como en numero de trabajadores
o de oficinas, influye positivamente de forma decisiva en la probabilidad de
ser elegido lider de una fusion, de modo que a mayor tamafio relativo mayor
probabilidad de ser lider, lo que es consistente con los resultados obtenidos
por Worthington (2004), Koetter et al. (2007), Sanfilippo et al. (2007) y Behr y
Heid (2011).

En segundo lugar pasamos a mostrar los resultados obtenidos cuando
utilizamos como variable dependiente el liderazgo (LIDER_%) expresado
como el porcentaje de participacion acordado de cada entidad dentro del
grupo en el que se integra, independientemente del tipo de fusion elegido y

que analizamos mediante regresiones jerarquicas recogidos en la Tabla 40.

TABLA 40: LIDERAZGO (LIDER_%) Y TAMANO: REGRESION
JERARQUICA

Modelo 1 Modelo 2

NC observaciones: 48| coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat
Constante -0,441 0,247 0,110 0,146
ROA 0,44t  3,210** 0,415  3,615** 0,439  3,788** 0,453 4,013***
Activo total_% 0,525 4,579***
Trabajadores_% 0513  4,429***
Oficinas_% 0,537 4,757***
R2 0,201 0,476 0,464 0,490
R2 corregido 0,181 0,449 0,437 0,464
DR2 0,201 0,275 Modelo 0 0,263 Modelo 0 0,289 Modelo 0
DF 10,304** 20,968** VS | 196147+ VS | 99 gpgrex VS

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3

Los coeficientes se muestran estandarizados. T p<.10; *p<.05;**p< .01;***p< .001

Observamos en los resultados recogidos en la Tabla 40 que la ROA viene a
explicar un 18% del modelo, mientras que si introducimos cualquier variable
referente a tamafio, el modelo mejora hasta mas del 46%, siendo muy
significativos y positivos los coeficientes asociados a estas variables. Por lo
que podemos inferir que el liderazgo, medido en porcentaje de participacion

en la fusion, viene explicado de forma positiva no solo por el rendimiento,
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recogido a través del ROA, sino también por el tamafio, medido en cualquiera
de sus aproximaciones, puesto que los valores de los R? corregidos alcanzan el
46%.

Como resumen de este apartado, podemos concluir a la vista de los resultados
que el tamafio de la entidad, aproximado a través del activo total, del namero
de empleados o del numero de oficinas, tiene una influencia significativa y

positiva a la hora de liderar un proceso de fusion.

6.4.2.2 LIDERAZGO Y EFICIENCIA

En este apartado hemos realizado en primer lugar un analisis donde la variable
liderazgo ha sido estimada como una variable dicotomica (LIDER_D), para
constatar la influencia de la eficiencia a la hora de ser o no lider en una fusion.
Dado que la variable dependiente en este caso es dicotdmica, para una mejor
estimacion del modelo hemos optado por una regresion logistica

Por otro lado, la influencia de las eficiencias relativas a la hora de ser o no
lider en una fusion, la recogemos en la Tabla 41.

Como se observa en la Tabla 41, al incluir en las regresiones las distintas
medidas de eficiencias relativas la R* de Nagelkerke aumenta al igual que
ocurre, como acabamos de ver en la relacion entre el tamafio y el liderazgo,
pero con diferentes comportamientos. Asi, al incluir en las regresiones las
medidas de eficiencia técnica relativas recogidas en los modelos del 1 al 3, la
R? de Nagelkerke alcanza valores de 0,189; mientras que cuando nos referimos
a las eficiencias de tipo econdmico, bien en costes (modelo 4) bien en
beneficios (modelo 5), la R? de Nagelkerke alcanza valores respectivamente de
0,197 y 0,093, indicando en este Ultimo caso que no tiene apenas incidencia en
el liderazgo. Sin embargo, cuando observamos los modelos 7 y 8, donde se
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recogen los efectos de las medidas de eficiencia Total y Asignativa,
respectivamente, donde la R?> de Nagelkerke alcanza maximos valores,
superiores al 0,3 llegando al 0,371.

Estos resultados estan en linea con los resultados obtenidos por Ping-Wen
(2002) que observa que las fusiones tienen una correlacion positiva y
significativa con dichas variables, que en nuestro caso se interpretan como que
el liderazgo en una fusion esta altamente influenciado por la eficiencia relativa
total y asignativa, no teniendo un gran impacto en dicho proceso las

eficiencias técnicas.

De la no significatividad de la prueba de Hosmer-Lemeshow en el caso de los
modelos que incorporan la eficiencia total y asignativa como variables
explicativas, modelos 7 y 8 respectivamente, nos llevan a deducir que la
bondad de ajuste es buena en estos modelos. Sin embargo, en los modelos en
los que tratamos de explicar el liderazgo mediante las tasas de eficiencia
técnica relativa dentro de cada grupo, la medida de bondad de ajuste que
resulta de la prueba de Hosmer-Lemeshow (altamente significativa) nos indica
que el ajuste no siempre es bueno. EI modelo ajusta bien para la medida de
eficiencia que denominamos DEA4 1 R (modelo que incorporaba variables
tradicionales de tipo fondos prestables, nimero de empleados y de oficinas
como inputs activos rentables y cartera de valores como outputs) y en el modelo
2, si bien hay que asumir un nivel de confianza del 10% para no rechazar la

suposicion de que todos los coeficientes sean nulos.

El examen de la tabla de clasificacion ofrece un porcentaje global de acierto en
la clasificacion alcanzando un 75% en las referentes a las eficiencias totales y

asignativas y un 70% (aprox.) en los modelos 2 y 4.
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Modelo 0 Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6 Modelo 7 Modelo 8
NPC observaciones: 48 Coef. Wald Coef. Wald Coef. Wald Coef. Wald Coef. Wald Coef. Wald Coef. Wald Coef. Wald Coef. Wald
Constante -0,455 2,014  -0,448 1,972 -0,565 2,740t  -0,520 2,321 -0,519 2,347  -0,463 2,078  -0,507 2,317 -0,363 1,062 -0,335 0,863
ROA % 0,664 2,242 0,610 1,019 0,325 0,456 0,442 0,883 0,475 1,045 0,516 1,130 0,27 0,346 0,469 1,246 0,565 1,593
DEAl R 0,309 1,926
DEA2 R 0,819 2,860t
DEA3 R 0,746 3,789t
DEA4 1 R 0,728  4,009*
DEA4 2 R 0,250 0,410
DEA5 1 R 0,779 3,682t
DEA5 2 R 1,218  7,462**
DEA5 3 R 1,380 8,411**
R2 Nagelkerke 0,082 0,110 0,163 0,189 0,197 0,093 0,185 0,341 0,371
Prueba de Hosmer- Lemeshow 1,871 0,338 13,376t 8,934 12,196 4,195 7,455 14,5151 15,097t
% de clasificacion 60,4% 60,4% 68,8% 62,5% 70,8% 60,4% 64,6% 75% 75%

Se muestran los coeficientes estandarizados. Tp<.10; *p< .05;**p< .01;***p< .001
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En segundo lugar pasamos a mostrar los resultados obtenidos cuando
utilizamos como variable dependiente el liderazgo (LIDER_%) expresado
como el porcentaje de participacion acordado de cada entidad dentro del
grupo en el que se integra, independientemente del tipo de fusion elegido y
que donde analizamos mediante regresiones jerarquicas la influencia de las

eficiencias relativas en dicha variable.

En la Tabla 42 se muestra el efecto que las eficiencias promedio (a lo largo de
los 7 afios considerados) de cada entidad han tenido sobre el porcentaje que
representa cada entidad finalmente en la fusion. Podemos ver que salvo la
eficiencia técnica del modelo DEAL R, que no tiene practicamente incidencia,
el resto de las medidas de eficiencia parecen influir significativamente en la

participacion de cada entidad en la fusion.

De nuevo, estas variables son especialmente significativas en el caso de las
eficiencias totales y asignativas (eficiencias econdmicas) recogidas en los
modelos 7 y 8, respectivamente, que alcanzan una R? corregida del 47%.
Podemos, por tanto, concluir que la eficiencia relativa de una entidad al grupo
al que se fusiona parece determinante a la hora de fijar el porcentaje de

entrada en la fusion.

Por lo que, a juzgar por los resultados obtenidos, podemos deducir que las
eficiencias relativas dentro del grupo de pertenencia tanto total como
asignativa influyen notablemente en la probabilidad de ser elegido lider en una
fusion siendo esta influencia nula 0 mucho menor en el caso de las eficiencias

técnicas relativas.
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TABLA 42: LIDERAZGO (LIDER_%) Y EFICIENCIA RELATIVA: REGRESION JERARQUICA

Modelo 0 Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6 Modelo 7 Modelo 8

NC° observaciones:48  coef. t-stat coef.  t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat coef. t-stat
Constante -0,441 -0,393 -0,928 -0,272 -0,614 -0,646 -0,528 -0,187 0,105
ROA % 0,448 3,210 0427 3,010 0,278 1879* 0,255 1589 0,373 2,684* 0338 2208* 0312 1997t 0,33 2,949** 0,337 2,957**
DEA1 R 0,125 0,882
DEAZ R 0368 2,486
DEA3_R 0348 2,168*
DEA4_LR 0289 2,080
DEA4 2 R 0,246 1,605
DEAS_LR 0276 1,768t
DEA5_ 2 R 0,555 4,853%%*
DEA5_3 R 0,560 4,920%%*
R2 0,201 0,216 0,308 0,285 0,279 0,249 0,259 0,497 0,502
R2corregido 0,181 0,177 0,273 0,249 0,243 0,212 0,222 0,472 0,477

Modelo 0 Modelo 0 Modelo 0 Modelo 0 Modelo 0 Modelo 0 Modelo 0 Modelo 0

Vs Vs Vs Vs Vs Vs Vs Vs

DR? 0,201 0,015 Modelol 0,107 Modelo2 0,084 Modelo3 0,078 Modelo4 0,048 Modelo5 0,058 Modelo6 0,296 Modelo 7 0,301 Modelo 8
DF 10,304** 5513** 6,180* 4,699* 4,328* 2,575 3,126 23,549%** 24,204***

Se muestran los coeficientes estandarizados. Tp<.10; *p< .05;**p< .01;***p< .001
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De todo lo anteriormente expuesto, podemos concluir que el liderazgo en los
recientes procesos de fusion entre cajas de ahorros ha venido determinado en
gran medida por el tamafio y la eficiencia econémica previa de la entidad
elegida como lider. Es mas, de los resultados se desprende que el ser lider en
una fusion depende de la eficiencia relativa al grupo en el que se fusiona,
aumentando las probabilidades de liderar éste cuando mayor sea la eficiencia

relativa a la media del grupo en el que se integra.
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7. CONCLUSIONES

Una de las consecuencias mas importantes producidas a raiz de la crisis
econdmica internacional iniciada en el 2007, ha sido el proceso de profunda
reestructuracion del sistema financiero en Espafa. El impacto de la crisis
derivd en cambios de normativas, tanto en el ambito internacional (Basilea y
Unidn Europea) como nacional. La intencion fue reducir los efectos de la
crisis y exigir a las entidades del sector financiero unos mayores niveles de
solvencia y de recursos propios. En nuestro pais dicho proceso de
reestructuracion ha afectado principalmente a las cajas de ahorros, entidades
que han necesitado de asistencia financiera por parte de las autoridades de la
Union Europea. Ademas de sufrir los efectos generales de la crisis, las cajas de
ahorros presentaban una serie de preocupantes debilidades dadas sus
especiales caracteristicas: un exceso de capacidad instalada (ndmero de
oficinas y empleados) debida a la fuerte expansion geogréafica surgida por su
labor de banca minorista de cercania, un elevado nivel de morosidad por su
fuerte exposicion al sector de la construccion y mayores dificultades para
acceder a fuentes de financiacion propia que los bancos dada su condicion

fundacional.

Sabedores de que las cajas de ahorros eran las entidades que presentaban las
mayores debilidades, tanto el Gobierno espafiol como el Banco de Espafia,
impulsaron a traves de una bateria de distintas normativas, un proceso de
reestructuracion del sector que se caracterizO por dos fendémenos
consecutivos: en primer lugar se produjo uno de los mayores fendmenos de
concentracion de cajas de ahorros de la historia de Espafa pasando de 46
entidades en 2004 a 16 entidades o grupos en 2010. Dicha concentracion se

Implemento tanto a traves de fusiones (realizadas principalmente entre
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entidades pertenecientes a las mismas comunidades autdbnomas) como de SIP
(producidas entre entidades pertenecientes a distintas autonomias pero
gobernadas por partidos politicos afines). Y en segundo lugar, se produjo un
gjercicio de bancarizacion del sector pasando la mayoria de los grupos a

operar como sociedades anénimas en el ejercicio de su actividad.

Asi, la busqueda de entidades de mayor tamafio en el periodo de tiempo
analizado alentada por el Banco de Espafa parecia una necesidad tanto a la
hora de alcanzar mejoras en la eficiencia y en la solvencia de las entidades
resultantes, como para favorecer el acceso a nuevas fuentes de financiacion
que les facilitara el cumplimiento de los nuevos requisitos de solvencia. Sin
embargo, como hemos mencionado anteriormente, tras promover dichas
fusiones, este objetivo parecio verse modificado con la aparicion de la Ley
26/2013 que limita el tamafio de las cajas y su ambito de actuacion, a un
volumen de activo total consolidado de diez mil millones de euros y una cuota

de mercado de depositos del 35%.

Ante la situacion vigente en el periodo analizado, realizamos un analisis de la
influencia que el tamafio, aproximado a través del volumen de activo, del
numero de empleados y del nimero de oficinas, ha tenido sobre la eficiencia
de las cajas de ahorros espafiolas asi como qué entidades han liderado los
procesos de concentracion entre dichas entidades, si las mas eficientes y/o las
mas grandes para el periodo comprendido entre los afios 2004 y 2010.

Para ello hemos realizado, en primer lugar, un analisis de la evolucion de las
cajas de ahorro en nuestro pais en los ultimos cuarenta afios, haciendo
especial hincapié en sus especiales caracteristicas siendo estas, ademas, sus
principales debilidades: su acceso a la captacion de fondos propios y sus
organos de gobierno.
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Para poder comprender los motivos que originaron los distintos procesos de
concentracion realizados en el periodo de estudio, previamente
profundizamos en los cambios de las distintas normativas, tanto financieras
como contables, nacionales e internacionales, surgidos con la finalidad de
contencion de los efectos adversos derivados del estallido de la crisis

financiera internacional durante el periodo de tiempo analizado.

Para alcanzar nuestros objetivos, realizamos diversos calculos de medidas de
eficiencia utilizando para ello la metodologia DEA. El analisis de la eficiencia
en el sector de cajas de ahorros espafiol utilizando metodologia DEA no es
nuevo, de hecho encontramos en la literatura diversos estudios como los de
Grifell et al. (1992), Grifell y Lovell (1993), Garcia-Cestona y Surroca (2002 y
2006), Escobar y Guzman (2010) y Guzman y Escobar (2010). Pero, a
diferencia de dichos estudios, en el presente trabajo hemos calculado las
medidas de eficiencia aplicando técnicas para medir tanto la eficiencia técnica
como la econdmica. Ademas, hemos realizado una seleccion de los inputs y
outputs utilizados en la literatura previa, obteniendo asi ocho medidas de

eficiencia distintas.

Los resultados muestran que, por término medio, los indices de eficiencia
técnica obtenidos (superiores al 0,9 en general) son superiores a los indices de
eficiencia economica. Cabe resaltar que dentro de los indices de eficiencia
econdmica los relativos a los beneficios son los mas bajos. Estos resultados
son consistentes con los obtenidos por Maudos y Pastor (1999) para el sector
de cajas de ahorros espafiolas en el periodo 1985-1996, con lo que se

evidencia la mencionada caida del margen de intermediacion de las entidades.

En segundo lugar, al analizar las medidas de eficiencia de escala se observa
que, por término medio, las entidades analizadas operan a un volumen
proximo al éptimo(cercano al 0,9 en eficiencia en beneficio y superior en el

caso de las eficiencias técnicas y de coste), pero con distinto comportamiento
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segun el enfoque de eficiencia que utilicemos: asi en las eficiencias técnicas se
observa que la mayoria de las entidades operan a rendimientos de escala
decrecientes, lo que implicaria que mejorarian si disminuyeran su tamano,
mientras que en eficiencias en costes y en beneficios existe un mayor namero
que trabaja a rendimientos de escala crecientes lo que implicaria que mejoraria
su eficiencia si aumentaran su tamafo. Sin embargo, analizada la eficiencia a
escala promedio obtenemos evidencias de que las entidades que trabajan con
rendimientos decrecientes obtienen indices de eficiencia mas alejados del
optimo que las entidades que trabajan a rendimientos crecientes, lo que
implica que las entidades con rendimientos a escala decrecientes mejorarian su
eficiencia mucho mas reduciendo su tamafio que aquéllas que trabajan a
rendimientos crecientes a escala, las cuales se encuentran muy cerca del

optimo.

Particularizando, llama la atencion que, de las 10 entidades de mayor tamafio,
solo una (Bancaja) trabaja con rendimientos de escala constante, mientras que
las dos mas grandes (La Caixa y Caja Madrid) aun perteneciendo a la frontera
eficiente operan siempre con rendimientos decrecientes. Por el lado de las
diez entidades de menor tamario, las cajas mas pequefas (Caixa Pollensa y
Caixa Onteniente) trabajan siempre con rendimientos de escala crecientes,
mientras que Caixa Extremadura, Caja Badajoz y Caixa Manlleu operan con

rendimientos decrecientes solo desde el punto de vista de la eficiencia técnica.

Para reforzar estas primeras conclusiones hemos procedido a realizar
regresiones jerarquicas multiples. De este anélisis de segunda etapa
concluimos que efectivamente la eficiencia, principalmente las de tipo
economico, se ve influenciada por el tamafio de las entidades, pero con forma
de U inversa, lo que viene a reforzar la hipotesis de que las entidades son
eficientes hasta alcanzar un determinado volumen, tanto respecto a su activo

como a su capacidad instalada, a partir del cual se incrementa la ineficiencia.
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Por lo tanto, podemos concluir que la consecucion de un elevado tamafio no
garantiza la obtencion de mejoras en la eficiencia, puesto que si bien algunas
cajas muy pequefias mejorarian ligeramente si incrementaran su tamafio,
parece que la mayoria se mueve en rendimientos cercanos a los rendimientos
constantes a escala y son las de mayor tamafo las que se mueven con
rendimientos decrecientes las que se encuentran mas alejadas del tamafio de
escala mas productivo. Es mas, si bien es cierto que las entidades que operan
bajo rendimientos crecientes podrian mejorar su eficiencia si incrementaran
ligeramente su tamafio, no parece que un crecimiento grande, como suele

ocurrir en las fusiones, conlleve una mejora de la eficiencia.

Por tanto, hemos encontrado evidencias empiricas respecto a nuestras
hipotesis 1 y 2 donde el tamarfio, medido a traves del activo o de la capacidad
instalada de la entidad, es una variable relevante a la hora de obtener mayores
eficiencias, pero no de forma lineal sino con forma de U inversa, de modo que
a partir de un determinado volumen (el alcanzado por Bancaja) la entidades

empiezan a obtener rendimiento decrecientes.

Estos resultados nos llevan, en primer lugar, a apoyar solo parcialmente las
medidas iniciales del Banco de Espafia donde se alentaba a todas las cajas de
ahorros a fusionarse para alcanzar un mayor volumen con la finalidad de
mejorar las eficiencias de las mismas, puesto que alcanzado un determinado
volumen, en este caso el alcanzado por Bancaja que es la Unica entidad de las
analizadas y pertenecientes a la frontera que consiguen obtener rendimientos
de escala constantes, las entidades empiezan a obtener rendimientos
decrecientes. Y por otro lado, el tamafio de Bancaja queda muy por encima de
las limitaciones actuales promovidas por la Ley 26/2013 que limita el tamafio
de las cajas a un volumen de activo total consolidado de diez mil millones de
euros, con lo que la actual limitacion queda muy por debajo del volumen

considerado como 6ptimo en este estudio.
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También hemos encontrado evidencias de la relacion entre la eficiencia y los
riesgos asumidos por la entidad a la hora de realizar sus inversiones, planteada
en nuestra hipotesis 5, produciéndose una relacion negativa entre ambas
variables, lo que implicaria una menor eficiencia, principalmente técnica,

obtenida en funcion del mayor riesgo asumido en su operativa.

No asi respecto a los efectos que una mayor actividad no tradicional tiene
sobre las distintas medidas de eficiencia puesto que no se ha encontrado una
relacion significativa entre ellas, por lo que no podemos afirmar de los
resultados empiricos obtenidos que se cumpla la hipotesis 3. Respecto a la
capacidad de autofinanciacion encontramos relaciones positivas Yy
significativas con respecto a las medidas de eficiencia de tipo técnico y de
costes, no siendo significativa la relacion con las medidas de eficiencia
econdmica, por lo que podemos concluir que se verifica parcialmente nuestra

hipotesis 4.

Con relacion a las variables que han incidido en el liderazgo en los procesos de
fusion/concentracion (hipoétesis 6 y 7) hemos podido constatar que tanto el
tamafio de las entidades, medido en funcion de sus activos, nimero de
empleados o de oficinas, como la eficiencia econdmica previa de la entidad
elegida como lider ha sido determinante a la hora de liderar dicho proceso. Es
mas, de los resultados se desprende que el ser lider en una fusién no depende
tanto de la eficiencia en si de la entidad como de la eficiencia relativa al grupo
en el que se fusiona, aumentando las probabilidades de liderar éste cuando
mayor sea la eficiencia relativa a la media del grupo en el que se integra. Estos
resultados son interesantes puesto que parece que van en la linea de las
necesidades impuestas por el Banco de Espafia a la hora de favorecer las
integraciones que produzcan mejoras en la eficiencia puesto que en la

literatura al respecto, como en Avkiran (1999), se suele concluir que si la
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entidad mas eficiente es la que lidera el proceso, en la mayoria de los casos

analizados se logra alcanzar una mejora de eficiencia conjunta.

En cualquier caso, si bien la eficiencia y el tamafio parecen ser variables
decisivas a la hora de liderar un proceso de fusion, estas variables no explican
al completo el liderazgo lo que nos puede hacer intuir que existen otras
variables, de tipo no econémico, que influyen en el liderazgo de las fusiones.
Sin embargo, tendremos que esperar hasta que se cumplan los 10 afios
minimos de la duracién de los SIP para ver la evolucion de los mismos y, por
tanto, el comportamiento que seguiran sus entidades integrantes dado que el
sector de cajas de ahorros a dia de hoy solo esta compuesto por las dos cajas
de menor tamario, esto es Caja Pollensa y Caja Onteniente.
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ANEXO 1: COMPOSICION DE LA MUESTRA

Entidad resultante del Cajas de ahorros

intervinientes

proceso de
concentracion

2004

2005

EFICIENCIAY FUSIONES DE LAS CAJAS DE AHORROS EN ESPANA (2004-2010)

2006

2007

2008

2009

2010

Bancaja

Caja Insular Canaria

BANKIA (BFA) Caja Rioja

Caja Laietana

Caja de Avila

Caja Segovia

Caja Castilla-La Mancha

EFFIBANK Caja Cantabria

(LIBERBANK) Cajastur

Caja Extremadura

Caja Murcia

MARENOSTRUM Caixa Penedés

Caja Granada

Sa Nostra (Caixa Balears)

Caja Navarra

Caja Burgos

XX| XY XY X XY X X X X X X | X | X | X | X | X | X

XX| XY XY X XY X X X X X X X | X X | X | X | X

XX| XY XY X X X X X X X X X | X X | X | X | X

XX| XY XY X X X X X X X X X | X X | X | X | X

El monte

BANCA CIVICA Caja San Fernando

XXX XXX XXX XXX XXX XXX X

XXX XXX XXX XXX XXX XXX X

XXX XXX XXX XXX XXX XXX X

CajaSol

X

Caja de Guadalajara

Caja Canarias

Caja Inmaculada

BANCO CAJA3 Caja Badajoz

Caja Circulo de Burgos

X X[ X[ X[ X

X[ X[ X[ X[ X

X[ X[ X[ X[ X

XXX X[ X[ X

XXX X[ X[ X

XXX X[ X[ X

X[ X[ X[ X
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Entidad resultante del Cajas de ahorros

intervinientes 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

proceso de

concentracion

Caixa Manresa X X X X X X
CATALUNYACAIXA |Caixa Tarragona X X X X X X

Caixa Catalunya X X X X X X

Caixa Manlleu X X X X X X
UNNIM Caixa Tarrasa X X X X X X

Caixa Sabadell X X X X X X

Caixa Nova X X X X X X
NOVACAIXAGALICIA Caixa Galicia X X X X X X

Caja Espaiia X X X X X X
CEISS Caja Duero X X X X X X

Caja de Jaén X X X X X X
UNICAJAJAEN Unicaja X X X X X X

La Caixa X X X X X X
LA CAIXA Caixa Girona X X X X X X

BBK X X X X X X X

CajaSur X X X X X X X
BBK BANK CAJASUR Vital X X X X X X X

Kutxa X X X X X X X
IBERCAJA BANCO Ibercaja X X X X X X X
BANCO CAM CAM X X X X X X X
Entidad independiente | Caja Onteniente X X X X X X X
Entidad independiente | Caixa Pollensa X X X X X X X
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ANEXO 2: Coeficientes de correlacion de las variables en el andlisis de eficiencia y tamafio

Calidad Orientacion Autofinan
DEA2 DEA3 DEA4 1 DEA4 2 DEA51 DEA5 2 DEA5 3 total dores activo negacio ciacion

DEAl 0,487** | 0,227** | 0,634** | 0,403** | 0,480** | 0,522** | 0,519** | 0,495** | 0,397** | 0,425** | -0,116* -0,082 0,117*
DEA2 1 0,449** | 0,744** | 0,684** | 0,711** | 0,388** | 0,364** | 0,325** | 0,274** | 0,279** | -0,212** | -0,063 0,208**
DEA3 1 0,249** | 0,362** | 0,379** | 0,230** | 0,229** | 0,234** | 0,204** | 0,217** | -0,173** | -0,040 0,1001
DEA4 1 1 0,629** | 0,630** | 0,441** | 0,430** | 0,433** | 0,350** | 0,363** | -0,090 -0,038 0,245**
DEA4 2 1 0,916** | 0,370** | 0,329** | 0,284** | 0,211** | 0,219** | -0,053 -0,057 0,159**
DEA5 1 1 0,421** | 0,395** | 0,310** | 0,245** | 0,254** | -0,121* -0,092 0,0604
DEA5 2 1 0,982** | 0,757** | 0,633** | 0,683** | 0,013 -0,144* 0,126*
DEA5_3 1 0,756** | 0,633** | 0,686** | 0,000 -0,156** | 0,0905
Activo total 1 0,948** | 0,973** | 0,035 -0,188** | 0,133*
Oficinas 1 0,986** | 0,014 -0,179** | 0,119*
Trabajadores 1 0,032 -0,192** 0,121*
Calidad activo 1 0,145* 0,198**
Orientacion

negocio 1 0,005
Se muestran los coeficientes estandarizados. Tp<.10; *p< .05;**p< .01;***p< .001

Activo Oficinas Trabaja-
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ANEXO 3: COEFICIENTES DE CORRELACION DE LAS VARIABLES EN EL ANALISIS DE LIDERAZGO_D Y TAMANO

Activo total % Trabajadores %  Oficinas _%

Lider_D 0,552** 0,569** 0,563**
Activo total_% 1 0,934** 0,931**
Trabajadores_% 1 0,993**
Oficinas _% 1

Se muestran los coeficientes estandarizados. Tp<.10; *p< .05;**p< .01;***p< .001

ANEXO 4: coeficientes de correlacion de las VARIABLES EN EL ANALISIS DE LIDERAZGO % Y TAMANO

Activo total %  Trabajadores_% Oficinas _%
Lider_% 0,552** 0,521** 0,533**

0,448**

Activo total_% 1 0,934** 0,931** -0,152
Trabajadores_% 1 0,993** -0,185
Oficinas _% 1 -0,210

Se muestran los coeficientes estandarizados. tp<.10; *p< .05;**p< .01;***p< .001
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ANEXO 5: COEFICIENTES DE CORRELACION DE LAS VARIABLES EN EL ANALISIS DE liderazgo_D Y eficiencia

Lider_ D

DEAL R
DEA2_R

DEA3_R

DEA4 1 R
DEA4 2 R
DEA5 1 R
DEA5 2 R
DEA5 3 R

DEAL R

DEA2 R

0,080
0,442**

DEA3 R DEA4 1 R DEA4 2 R DEA5 1 R DEA5 2 R DEA5 3 R

0,357**

0,390**

0,486**
1

0,132
0,608**
0,798**
0,290*

1

0,094
0,463**
0,817**
0,387**
0,697**

1

0,182
0,591**
0,831**
0,584**
0,726**
0,884**

1

0,447**
0,534**
0,434**
0,493**
0,507**
0,406**
0,566**
1

0,483**
0,515**
0,299*
0,516**
0,399**
0,250
0,466**
0,965**
1

0,169
0,095
0,576**
0,416**
0,378**
0,561**
0,531**
0,115
0,017

Se muestran los coeficientes estandarizados. Tp<.10; *p< .05;**p< .01;***p< .001

ANEXO 6 COEFICIENTES DE CORRELACION DE LAS VARIABLES EN EL ANALISIS DE liderazgo_% Y eficiencia

Lider_%
DEAL R
DEA2 R
DEA3 R
DEA4 1 R
DEA4 2 R
DEA5 1 R
DEA5 2 R
DEA5 3 R

DEAL R

DEA2_R
0,497*
0,443**

1

0,490**

0,390**

0,486**
1

0,386
0,608**
0,798**
0,290*

0,397**

0,463**

0,817**

0,387**

0,697**
1

0,430**

0,591**

0,831**

0,584**

0,726**

0,884**
1

0,623**
0,534**
0,434**
0,493**
0,507**
0,406**
0,566**
1

DEA3 R DEA4 1 R DEA4 2 R DEA5 1 R DEA5 2 R DEA5 3 R

0,627**
0,515**
0,299*
0,516**
0,399**
0,250
0,466**
0,965**
1

(ROA)
0,448%*
0,094
0,576
0,415%*
0,379
0,561+
0,531+
0,115
0,018

Se muestran los coeficientes estandarizados. Tp<.10; *p< .05;**p< .01;***p< .001

320



